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Tiivistelmä: Tutkimus käsittelee asuntojen kysynnän, tarjonnan ja hintojen alu-
eellista kehitystä 1980- ja 1990-luvuilla. Pääasiallinen kiinnostuksen kohde on
1990-luvun laman ja sitä edeltäneen talouden ylikuumenemisen aika. Tutkimuk-
sen lähestymistapa perustuu asuntomarkkinoiden taloudelliseen analyysiin. Työs-
sä selvitetään, miten eri taloudelliset tekijät vaikuttavat alueellisiin asunto-
markkinoihin. Suomen asuntomarkkinat kokivat sekä valtakunnallisesti että alu-
eellisesti dramaattisia muutoksia 1980- ja 1990-luvuilla. Tästä huolimatta varsi-
naisen asumiskulutuksen kehitys oli varsin vakaata. Sen sijaan asuntojen hinnat ja
asuntotuotanto kokivat rajun nousun 1980-luvun jälkipuoliskolla ja romahduksen
1990-luvun alkuvuosina. Sekä asuntohintojen nopea kohoaminen että myöhempi
lasku voidaan selittää pääasiassa tulojen, työllisyyden, korkojen ja tyhjien asun-
tojen osuuden kehityksellä. Rahoitusmarkkinoiden vapauttamisella ja siihen liit-
tyneellä antolainauksen nopealla kasvulla oli merkittävä vaikutus hintojen
nousuun. Sen sijaan varsinaisen hintakuplan rooli hintojen nousussa ja laskussa
oli tutkimuksen mukaan vähäinen. Asuntorakentamisen kehitys oli pääasiassa
seurausta hintojen kehityksestä. Asuntomarkkinoiden kehityksen perussuunnat
olivat Suomessa alueellisesti varsin yhdenmukaisia 1990-luvun puoliväliin asti.
Vasta laman jälkeen on nähtävissä selvää asuntomarkkinoiden kehityksen alueel-
lista eriytymistä.
Asiasanat: aluekehitys, asuntomarkkinat, asuntojen hinnat, lama
Abstract: This study deals with the regional development of housing demand,
supply and prices during the 1980s and 1990s. The focus is in years of the reces-
sion of the 1990s and in the years of the preceding boom. The framework is based
on economic approach on housing markets. The main question is the effect of
various economic factors on regional housing markets. Housing markets at na-
tional and regional level experienced dramatic changes during 1980s and 1990s.
Still, the development of housing consumption was quite stable. On the contrary,
housing prices and housing construction experienced a boom in the second half
of 1980s and a collapse in the beginning of 1990s. The boom and collapse of
prices can mainly be explained by the developments of income, employment, in-
terest rates and vacancy rates. The liberalisation of financial markets had a sig-
nificant effect on housing price boom. However, there is no evidence on a major
price bubble. The development of housing construction was mainly a conse-
quence of the price development. The basic trends of housing markets were quite
similar in all regions in Finland until mid 1990s. Only after the recession there is
clear regional polarisation in housing market developments.
Key words: housing markets, housing price, recession, regional development
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1 Johdanto
1.1 Asuntomarkkinat, talouden ylikuumeneminen ja lama
Suomi koko 1990-luvun alkuvuosina vakavimman taloudellinen kriisin sitten
1930-luvun. Reaalinen bruttokansantuote supistui 11 prosenttia kolmessa vuodes-
sa 1991-93. Työttömyysaste kohosi vuoden 1990 kohtuullisesta 3 prosentista yli
16 prosenttiin vuonna 1993.  Kriisi vaikutti syvällisesti koko kansantalouteen ja
sen kaikkiin sektoreihin. Asuntomarkkinat kokivat kriisin voimallisesti, samoin
kuin sitä edeltäneen ylikuumenemisvaiheen 1980-luvun jälkipuoliskolla. Asun-
tojen hintojen räjähdysmäinen nousu vuosina 987-89 ja niiden dramaattinen ro-
mahdus vuosina 1989-93 kuuluvat koko ajanjakson tunnetuimpiin tapahtuma-
ketjuihin. Kaiken kaikkiaan asuntomarkkinat olivat oleellinen osa sekä ylikuume-
nemisvaihetta että sitä seurannutta lamaa.
Asuntomarkkinoiden dramaattiset muutokset liittyvät kiinteästi kiinteistömarkki-
noiden lukuisiin erityispiirteisiin, jotka saavat aikaan, että tämä sektori on erityi-
sen altis suhdannevaihteluille. Perussyy asuntomarkkinoiden epävakaudelle on se,
että tarjonta on hyvin joustamatonta lyhyellä aikavälillä. Tästä syystä kysynnän
muutokset aiheuttavat aina voimakkaita muutoksia hinnoissa. Voimakkaiden
hintamuutosten seurauksena myös rakentaminen on suhdanneherkkää: Sekä ra-
kennustuotannon määrä että rakennuskustannukset vaihtelevat rajusti asuntojen ja
kiinteistöjen hintojen perässä. Odotukset ja epäsymmetrinen informaatio ovat
myös kiinteistömarkkinoiden oleellisia piirteitä. Lisäksi asunnoilla, rakennuksilla
ja tonteilla on merkittävä rooli asunto-, kulutus- ja myös yrityslainojen vakuuksi-
na. Rahoitusmarkkinoilla - erityisesti koroilla ja rahoituksen saatavuudella - on
keskeinen merkitys asuntomarkkinoiden ja sen vaihteluiden kannalta. Myös
asuntosektorin tuki- ja säätelyjärjestelmät vaikuttavat oleellisesti kotitalouksien
asumiskustannuksiin ja asuntomarkkinoihin.
Väestökehitys vaikuttaa keskeisesti asuntomarkkinoihin. Väestön ikärakenteen
samoin kuin asuntokuntien muodostuksen muutoksilla on suuri vaikutus asunto-
kysyntään pitkällä ajalla. Muuttoliike on keskeinen tekijä alueellisten asunto-
markkinoiden kannalta. Muuttoliike on tiiviisti sidoksissa tuotannon ja
työllisyyden alueellisen kehitykseen. Muuttajat aikaansaavat asuntokysynnän li-
säystä muuttovoittoa saavilla alueilla. Vastaavasti kysyntä supistuu ja ylitarjontaa
saattaa ilmaantua niillä alueilla, jotka kärsivät voimakkaasta muuttotappiosta.
Paikallisten asuntomarkkinoiden tarjoamat mahdollisuudet sekä asuntojen hinnat
ja vuokrat vaikuttavat potentiaalisten muuttajien muuttopäätöksiin ja asuntova-
lintoihin.
Huomattavan suuri osa kotitalouksien varallisuudesta Suomessa koostuu oman
asunnon omistuksesta. Vastaavasti suurin osa kotitalouksien lainoista on asunto-
2lainoja. Alueiden välillä on Suomessa suuria eroja asuntojen tyyppi-, koko- ja
laatujakaumissa. Asuntojen hintojen taso ja kehitys vaihtelee myös alueiden vä-
lillä. Osittain tästä syystä johtuen sekä varallisuuden että velkojen suhteen koti-
talouksien välillä on suuria eroja, paitsi sosioekonomisten ryhmien myös eri
alueiden välillä. Tämä vaikuttaa oleellisesti kotitalouksien kulutusmahdollisuuk-
siin ja hyvinvointiin. Lama ja sitä edeltänyt ylikuumeneminen vaikutti oleellisesti
kotitalouksien varallisuuden jakaumaan Suomessa. Jotkut menettivät omaisuuten-
sa pelkästään asuntokauppojen onnettoman ajoituksen vuoksi. Jotkut olivat on-
nekkaita ja onnistuivat kasvattamaan omaisuuttaan tekemällä asuntomarkkinoilla
oikeita siirtoja oikeaan aikaan. Kuitenkin suurin osa kotitalouksista eli nousun ja
laman ajat ilman että heidän asumisessaan tai asumiskustannuksissaan tapahtui
oleellista muutosta.
Asumiskulutus vaikuttaa oleellisesti kotitalouksien hyvinvointiin. Asumiskulu-
tuksessa on merkittäviä eroja väestöryhmien ja maan eri alueiden välillä. Kan-
sainvälisesti verrattuna suomalaiset asuntomarkkinat poikkeavat useimmista
muista Länsi-Euroopan maista. Yksi merkittävimmistä eroista on, että ainakin
asumisväljyydellä mitattuna Suomen kotitalouksien asumiskulutus on jäljessä
niistä maista, jotka ovat taloudellisessa kehityksessään muuten suunnilleen sa-
malla tasolla.
Asumiskulutuksen kehitys - mitattuna asutun asuntokannan pinta-alalla - on
Suomessa ollut huomattavasti vakaampaa kuin asuntojen hintakehitys. Vaikka
1980-luvun ylikuumenemisvaihe räjäytti hinnat, niin asumispinta-alan kehityk-
sessä ei tapahtunut mitään aikaisemmista vuosista oleellisesti poikkeavaa. Vas-
taavasti laman aikana asumisväljyys ei supistunut, ainoastaan kasvuvauhti
hidastui hieman.
1.2 Tutkimuksen tarkoitus ja sisältö
Tämän tutkimuksen tarkoituksena on analysoida asuntojen kysynnän, tarjonnan ja
hintojen alueellista kehitystä 1980- ja 1990-luvun Suomessa. Pääasiallisena kiin-
nostuksen kohteena ovat 1990-luvun alun lama sekä sitä edeltänyt ylikuumene-
misvaihe.
Tutkimuksen lähestymistapa perustuu asuntomarkkinoiden taloudelliseen analyy-
siin. Asuntojen kysynnän, tarjonnan ja hintojen kehitystä alueellisesti analysoi-
daan täsmentämällä ja estimoimalla ekonometrisia malleja. Tutkimuksen
tärkeimmän aineiston muodostaa alueellinen paneeliaineisto, joka sisältää seutu-
kuntatasoisia vuosittaisia aikasarjoja alueiden talouden, työmarkkinoiden, väestön
ja asuntomarkkinoiden kehityksestä.
3Raportin luvussa 2 esitetään katsaus asuntomarkkinakehityksen teoreettisesta
taustasta ja keskeisistä piirteistä valtakunnallisesti ja alueellisesti. Luvussa 3 ku-
vataan Suomen asuntomarkkinoiden alueellista kehitystä 1970-luvulta 1990-
luvun lopulle. Luvussa 4 esitetään yhteenveto alueellisten asuntomarkkinoiden
ekonometrisen mallin keskeisistä tuloksista sekä  kuvaus ja tulkinta Suomen
asuntomarkkinoista ennen 1980-luvun puoliväliä, ylikuumenemisvaiheesta 1980-
luvun jälkipuoliskolla, 1990-luvun alun lamasta sekä sen jälkeisestä uudesta nou-
sujaksosta. Lopuksi luvussa 5 esitetään yhteenveto ja johtopäätöksiä tutkimuksen
tuloksista.
Raportti on yhteenveto laajemmasta tutkimuksesta ”Regional Housing Markets in
Boom and Bust: The Experience of Finland”. (Pellervon taloudellinen tutkimus-
laitos, 2000). Kyseinen raportti sisältää yksityiskohtaisemman kuvauksen asun-
tomarkkinoiden teoriasta sekä Suomen alueellisten asuntomarkkinoiden
ekonometrisesta mallista.
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52 Suhdannevaihtelut, shokit ja kuplat asunto-
markkinoilla
2.1 Asuntomarkkinoiden ja asuntomarkkinatutkimuksen
erityispiirteistä
Asunto on monessa suhteessa erikoislaatuinen hyödyke. Asuminen on kotitalouk-
sille välttämätöntä. Se on myös kallista ja muodostaa yhden suurimmista eristä
kotitalouksien kulutuksessa. Asunnon sijainti on kiinteä. Asunto on normaalisti
jakamaton. Asuminen koostuu monista määrällisistä ja laadullisista ominaisuuk-
sista. Tähän liittyen asuntomarkkinat ovat voimakkaasti eriytyneet sijaintialueen,
talotyypin, koon ja laadun mukaan. Markkinat ovat ohuet siinä mielessä, että
markkinoilla saattaa olla vain vähän tietyn tyyppisiä asuntoja tai kotitalouksia.
Epätäydellinen informaation on tyypillistä asuntomarkkinoille, sillä ostajilla ja
myyjillä ei välttämättä ole käytettävissään samaa informaatiota tarjolla olevista
asunnoista. Asuntojen vaihtokustannukset ovat korkeat. Ne koostuvat asunnon
etsinnän, myynnin ja ostamisen tai vuokraamisen, välittäjien, muuttamisen, asun-
non korjaamisen sekä lukuisten muiden erien kustannuksista. Niihin voidaan lu-
kea myös ns. psykologiset kustannukset, joita aiheutuu muuttamisen myötä
tapahtuvasta elinympäristön ja  sosiaalisten suhteiden muutoksesta. Uusien asun-
tojen tuotantoaika on pitkä. Toisaalta asunnot ovat pitkäikäisiä. Tarjonta on ly-
hyellä ajalla hyvin jäykkää ja vuosittain rakennettavien uusien asuntojen määrä
on tyypillisesti vain 1-3 % koko asuntokannasta. Tärkein tarjontapotentiaali
asuntomarkkinoilla sisältyykin vanhaan asuntokantaan, ja käytettyjen asuntojen
markkinat toimivat vilkkaasti. Näin ollen tavalliset kotitaloudet toimivat käytet-
tyjen asuntojen markkinoilla sekä ostajina että myyjinä. Asuntomarkkinoilla toi-
mivat rinnakkain vuokra- ja omistusasuntojen - ja viime aikoina lisääntyvässä
määrin myös erilaisten välimuotojen - markkinat.
Asuntomarkkinoiden oleellinen piirre on se, että ne ovat alueelliset. Itse asiassa
valtakunnalliset asuntomarkkinat muodostuvat aina enemmän tai vähemmän eril-
listen alueellisten asuntomarkkinoiden yhdistelmästä. Asuntojen tarjonta on si-
dottu sijaintiin, koska taloja ja asuntoja ei voi poikkeustapauksia lukuun ottamatta
siirtää toiseen paikkaan. Myös asuntojen kysyntä tulee pääasiassa paikallisilta
kotitalouksilta, joskin alueiden välinen muuttoliike siirtää kysyntää alueiden ja
jopa maiden välillä. Asuntomarkkinoiden paikallisesta luonteesta huolimatta
niillä on vahvat linkit valtakunnalliseen ja jopa kansainväliseen talouteen kan-
santalouden yleisten suhdannevaihteluiden ja ennen kaikkea rahoitusmarkkinoi-
den kautta.
62.2 Asuntojen kysyntä, tarjonta ja hinnat - lyhyt yhteenveto
Kuten muillakin taloustieteen alueilla, myös asuntomarkkinatutkimuksessa ky-
synnän, tarjonnan ja hintojen analyysillä on keskeinen rooli. Asumisella tarkoite-
taan tässä yhteydessä asumispalvelusten virtaa, jonka kotitaloudet saavat
asuntopääomasta. Asumispalvelusten määrän kysyntä perustuu kotitalouksien
valintoihin, joita he tekevät omien kulutusmieltymystensä ja tulorajoitustensa
mukaisesti. Normaalissa taloustieteellisessä kehikossa asumiskysynnän koko-
naismäärä riippuu tulotasosta, lukuisista väestöllisistä ja sosiaalisista tekijöistä
sekä asuntojen hinnoista, reaalikoroista sekä muista asumisen käyttökustannuk-
siin vaikuttavista tekijöistä.
Asumispalvelusten tarjonta perustuu asuntokantaan. Uusien asuntojen rakentami-
nen aikaansaa lisäyksiä asuntokantaan ja vastaavasti vanhojen asuntojen purka-
minen sekä muu poistuma saa aikaan vähennystä asuntokannassa. Asuntojen
tarjonta on melko jäykkää lyhyellä ajalla, sillä asuntokannan nettomuutos on tyy-
pillisesti vain 1-3 % vuodessa. Uusien asuntojen tarjonta perustuu voittoa tuotta-
vien yritysten tuotantopäätöksiin. Näin ollen tärkeimmät tekijät, jotka vaikuttavat
uusien asuntojen tarjontaan ovat asuntojen hinnat sekä rakentamisen ja tuotannon
rahoituksen kustannukset.
Asuntomarkkinoilla hinnat määräytyvät kysynnän ja tarjonnan mukaan. Asunto-
markkinoiden pitkä aikavälin tasapainohinnat riippuvat tuloista, väestöllisistä
tekijöistä, reaalikoroista, asumisen käyttökustannuksista sekä rakentamisen kus-
tannuksista.
2.3 Asuntomarkkinoiden dynamiikka
Asuntomarkkinoiden ajallisen kehityksen tyypillinen piirre on voimakas vaihtelu
suhdanteiden mukaan. Asuntojen hinnat vaihtelevat huomattavasti enemmän ajan
kuluessa kuin kuluttajahinnat sekä Suomessa että useimmissa muissa maissa. Sen
sijaan osakekurssien vaihtelu on 1980- ja 1990-luvuilla ollut vielä voimakkaam-
paa kuin asuntojen hintojen. Asuntomarkkinoiden osalta yksi kansainvälisten
vertailututkimusten mielenkiintoinen tulos on, että Suomessa asuntojen hintojen
vaihtelu oli 1980- ja 1990-luvuilla voimakkaampaa kuin yhdessäkään muussa
OECD-maassa (esim. Englund ja Ioannides (1997) sekä Renaud (1995)). Asun-
tojen hintojen ohella asuntotuotannon vuosittaiset vaihtelut ovat ainakin Suomes-
sa olleet rajuja. Sen sijaan asumiskulutuksen kehitys on ollut varsin vakaata, eikä
siihen ole sisältynyt samanlaisia rajuja hyppäyksiä kuin hintoihin tai tuotannon
määrään.
Keskeinen tekijä asuntojen hintojen vaihteluiden taustalla on edellä mainittu
asuntojen tarjonnan jäykkyys. Tästä seuraa, että asuntomarkkinoiden ulkopuolis-
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hintamuutoksina. Tätä voidaan havainnollistaa oheisella kuviolla, jossa sekä ky-
syntä että on kuvattu hinnan funktiona. Lähtötilanteessa asuntojen kysyntä (D0) ja
tarjonta (S0) ovat tasapainossa ja tätä tilannetta vastaava hintataso on p0. Kuvi-
tellaan, että tulojen tai tulo-odotusten kasvu, korkojen lasku, asumistukien kasvu
tai alueellisen muuttovoiton lisääntyminen aiheuttavat asuntomarkkinoilla ky-
syntäshokin, joka siirtää kysyntäkäyrää oikealle (D1:een). Vastaavasti tasapaino-
hinta kohoaa p0:sta p1:een. Kysyntäshokin aikaansaama hinnannousu on sitä
suurempi mitä jyrkempi on tarjontakäyrä, ja se taas on sitä jyrkempi mitä jousta-
mattomampaa tarjonta on. Lyhyellä ajalla tarjonta on lähes kiinteä, joten kysyn-
nän lisäys siirtyy lähes täysimääräisesti hintoihin. Ajan kuluessa tarjonta
kuitenkin reagoi kohonneeseen hintaan. Asuntojen tuottajat käyttävät vanhojen
asuntojen hintatasoa viitteenä uusien asuntojen odotettavissa olevista myyntihin-
noista, ja kohonneet hinnat aiheuttavat asuntojen tarjonnan lisääntymistä, jolloin
kuvion tarjonta siirtyy oikealle S0:sta S1:een sillä seurauksella, että tasapainohinta
laskee siltä tasolta jolle se alunperin nousi (p1) tasolle p2. Toisin sanoen kysyntä-
shokki aiheuttaa hinnan rajun hyppäyksen, joka ajan kuluessa ja tarjonnan rea-
goidessa palautuu osittain takaisin.
Tarjonnan jäykkyyteen on monia syitä. Talojen pitkä suunnittelu- ja rakentamis-
aika aiheuttavat, että uudet asunnot valmistuvat markkinoille aikaisintaan 1-2
vuoden kuluttua siitä, kun niiden rakentamisesta päätetään. Pula rakennuskelpoi-
sesta maasta, kaavoituksen hitaus, kunnallistekniikan rakentaminen ja palvelujen
pullonkaulat ovat lisätekijöitä, jotka aiheuttavat jäykkyyttä tarjontaan erityisesti
suurilla kaupunkialueilla.
Asuntojen tuottajasektori, joka koostuu lukuisista rakennuttaja- ja rakentajayri-
tyksistä, havaitsee normaalisti saman markkinainformaation, erityisesti vanhojen
asuntojen hintakehityksen. Toisistaan riippumattomat yritykset eivät välttämättä
kuitenkaan pysty koordinoimaan tarjontapäätöksiään. Näissä oloissa on mahdol-
lista päätyä ylituotantoon sekä vastaavaan asuntokannan ylitarjontaan, joka ilme-
nee mm. tyhjien asuntojen määrän kasvuna. Tällainen tarjontashokki saa aikaan
tasapainohinnan alenemisen siinä vaiheessa, kun rakennettavat uudet asunnot
tulevat markkinoille.
Kysyntä- ja tarjontashokit aiheuttavat asuntojen hintoihin syklistä vaihtelua, jotka
syntyvät edellä kuvatun mekanismien vaikutuksesta. Toinen selitys asuntojen
hintojen vaihteluihin perustuu hintaodotuksiin. Sen lisäksi että asunnot tuottavat
kotitalouksille asumispalveluksia, ne ovat pääomaa. Suurin osa kotitalouksien
omaisuudesta Suomessa koostuu asunto-osakkeiden ja omakotikiinteistöjen
omistuksesta. Asuntopääoman tuotto omistajalle koostuu omistusasunnon tapauk-
sessa asumispalvelun tuottamasta hyödystä (tai ns. asumistulosta) ja vuokra-
asunnon tapauksessa nettovuokrasta, sekä näiden lisäksi asunnon arvon muutok-
sesta (pääomavoitto tai -tappio). Muuttuvat odotukset koskien asuntopääoman
8tulevia tuottoja, erityisesti pääomavoittoa, vaikuttavat asuntojen hintojen kehityk-
seen ja saavat aikaan hintojen vaihtelua, kysyntä- ja tarjontashokkien lisäksi.
Kuvio 2.1: Kysynnän muutoksen vaikutus tarjontaan ja tasapainohintaan
asuntomarkkinoilla
          Hinta   
         
          
              p1*
              p2*
              p0*
 Määrä
2.4 Hintakuplat
Hintojen muutokset, jotka aiheutuvat markkinoilla toimijoiden itse itsensä to-
teuttavista odotuksista, kutsutaan usein kupliksi. Hintakuplien yhteydessä viita-
taan usein J.M. Keynesin (1936) kuvaukseen osakemarkkinoista. Hänen
mukaansa osakemarkkinoilla spekulaattorit yrittävät ennustaa, miten yleinen
mielipide ennustaa yleisen mielipiteen kehittyvän, sen sijaan, että he kiinnittäisi-
vät huomion niihin tekijöihin, jotka ovat perustavanlaatuisia markkinoiden toi-
minnalle (Flood ja Hodrick, 1990).
Kirjallisuudessa kupla kuvataan yleensä tietyntyyppiseksi poikkeamaksi markki-
noiden perustekijöiden määräämästä tasapainohinnasta. Asuntomarkkinoiden ta-
pauksessa perustekijöiden määräämä tasapainohinta perustuu tulojen,
työllisyyden, väestön, korkojen sekä asumisen käyttökustannusten kehitykseen.
Todellisen hinnan poikkeamaa perustekijöiden määräämästä tasapainohinnasta
voidaan kutsua kuplaksi, jos se perustuu odotukseen siitä, että poikkeama jatkuu.
Toisin sanoen hintakupla on olemassa, jos poikkeaman kasvu voidaan ennakoida
aikaisemmasta poikkeaman kasvusta.
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9Sen jälkeen kun kupla on syntynyt, se kasvaa suuremmaksi ja suuremmaksi, ja
jossain vaiheessa se todennäköisesti puhkeaa. Tämä johtaa reaalihintojen laskuun
ja supistaa todellisen hinnan ja markkinoiden perustekijöiden määräämän hinnan
välistä aukkoa. Se voi johtaa myös siihen, että syntyy vastakkaissuuntainen kupla,
toisin sanoen itse itseään ruokkiva hintojen lasku alle tasapainohintatason.
Floodin ja Hodrickin (1990) mukaan kuplateoriaa vastaan on esitetty paljon kri-
tiikkiä. Monien tutkijoiden mukaan kuplilta näyttävät ilmiöt voidaan useissa ta-
pauksissa selittää rationaalisella taloudellisella käyttäytymisellä. Silti eräät
tutkimukset (joista joitakin summeerataan seuraavassa) viittaavat siihen, että
kuplateoria on hedelmällinen hypoteesi asuntomarkkinoiden hintakehityksen
analyysissa.
2.5 Asuntomarkkinoiden voimakkaiden vaihteluiden aiheuttamat
ongelmat
Asuntojen hintojen ja asuntomarkkinoiden muiden osatekijöiden voimakkaat
vaihtelut aiheuttavat ongelmia sekä kotitalouksille asumispalvelusten kuluttajina
että rakennuttajille, rakennusyrityksille ja omistajille asumispalvelusten tarjoaji-
na.
Voimakkaat vaihtelut asuntojen hinnoissa lisäävät asuntoinvestointeihin liittyvää
riskiä. Hintojen voimakas nousu kasvattaa normaalisti kotitalouksien velkaantu-
mista. Kohoavat hinnat aiheuttavat ongelmia erityisesti potentiaalisille omistus-
asuntomarkkinoille tulijoille. Tyypillisesti he ovat nuoria kotitalouksia, joille ei
ole suuria alkupääomia. Tässä tilanteessa ylivelkaantumisen riski on suuri.
Useimmat asuntojen hintavaihteluihin liittyvät riskit laukeavat sen jälkeen, kun
mahdollinen hintakupla on puhjennut tai asuntojen hinnat ovat kääntyneet muista
syistä laskuun. Asunnon pääoma-arvon alenemisen myötä kotitalouden varalli-
suuden arvo supistuu. Vastaavasti lainojen vakuutena käytetyn asunnon vakuus-
arvo alenee. Tämä heikentää kotitalouden mahdollisuuksia saada uutta lainaa
asunnon hankintaa tai muuta kulutusta varten. Jos vakuusarvo laskee alle lainojen
arvon, kotitalous voi ajautua suuriin ongelmiin. Jos asunto on ostettu, kun hinnat
olivat korkealla ja se joudutaan myymään, kun hinnat ovat laskeneet, kotitalous
kärsii pääomatappiota. Asunnon vaihtotilanteessa laskevien hintojen aikana koti-
talouksilla on riski päätyä kahden asunnon loukkuun, jos uusi asunto ostetaan
ensin ja vanhaa ei saada kaupaksi.
Olemassa olevan asuntokannan hintakehitys on tärkeä indikaattori rakennuttaja-
yrityksille uusien asuntojen odotettavissa olevasta hintatasosta. Tästä syystä van-
hojen asuntojen hinnat ja uusien asuntojen rakentamisaktiviteetti liittyvät
läheisesti yhteen. Asuntojen voimakas hintavaihtelu saa aikaan suurta vaihtelua
myös asuntotuotannossa. Tästä puolestaan seuraa, että rakennusalan (rakennus- ja
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rakennuttajayritykset, rakennusaineteollisuus, suunnitteluyritykset) liikevaihto,
kapasiteetin käyttö ja työvoiman tarve vaihtelevat voimakkaasti. Tämä aiheuttaa
alalle ylimääräisiä kustannuksia ja tehottomuutta.
Asuntojen hintojen ja asuntotuotannon suuret vaihtelut vaikuttavat koko kansan-
talouteen useista syistä. Ensinnäkin kotitalouksien varallisuuden muutokset
asuntojen hintojen vaihtelun seurauksena vaikuttavat kotitalouksien kulutukseen
(ks. Honkapohja ja Koskela, 1999). Asuntojen ja osakkeiden hintojen nousu joh-
taa kotitalouksien kulutuksen kasvuun ja vastaavasti laskevat pääoma-arvot joh-
tavat kulutuksen supistumiseen. Toiseksi, asuntotuotanto muodostaa merkittävän
osan kansantalouden investoinneista. Kolmanneksi, asuntojen hintojen muutokset
vaikuttavat inflaation nopeuteen, vaikkakaan tämä yhteys ei Bharotin ja Takalan
(1998) tutkimuksen mukaan ole kovin vahva Suomessa.
2.6 Tutkimustuloksia asuntomarkkinoiden kehityksestä
Asuntomarkkinoista ja sen dynamiikasta on julkaistu paljon tutkimuksia viimeis-
ten vuosikymmenien aikana. Yhteenvetoja alan peruslähestymistavoista on jul-
kaistu mm. seuraavissa lähteissä: Arnott (1987), Muth (1989) ja DiPasquale ja
Wheaton (1996). Seuraavassa esitetään tiivis yhteenveto alan suomalaisista ja
kansainvälisistä tutkimuksista. Tarkoituksena ei ole käydä läpi kaikkea alan kir-
jallisuutta, vaan antaa yleiskuva eri lähestymistavoista sekä pääasiallisista tutki-
mustuloksista, keskittyen asuntomarkkinoiden vaihteluita sekä kehitystä ajan
suhteen analysoiviin tutkimuksiin  1980- ja 1990-luvuilta.
Korpinen (1989) mallitti asuntojen hintojen ja asuntojen tarjonnan dynaamista
kehitystä Suomessa. Hänen mallissaan asuntojen kysyntää selitettiin demografi-
silla tekijöillä, reaalikoroilla, asuntojen tarjonnan muutoksilla sekä endogeenisilla
hintaodotuksilla. Tarjonta riippui Korpisen mallissa asuntojen hinnoista, raken-
tamiskustannuksista sekä suhdannekehitystä koskevista odotuksista. Hän ennusti
vuonna 1989, että asuntojen hinnat tulisivat laskemaan 23 prosenttia vuonna
1990. Suoniemi (1991) jatkoi Korpisen työtä kehittämällä mallin ekonometrista
spesifiointia ja estimointia.
Salo (1990) analysoi asuntojen kysyntää ja tarjontaa Suomessa käyttäen aikasarja-
aineistoja ja -menetelmiä. Kysyntämallissa asuntokannan määrän vaihtelua seli-
tettiin reaalituloilla, asumisen käyttökustannuksilla, kotitalouksien lukumäärällä
sekä lukuisilla indikaattoreilla, jotka liittyvät rahoitusmarkkinoihin ja asunto-
markkinoihin. Salo estimoi myös simultaanisen kysyntä-tarjonta-mallin, joka
edusti valtakunnallisten asuntomarkkinoiden pitkän ajan tasapainoa.
Kosonen (1995) tutki asuntojen hintojen riippuvuutta muista taloudellisista teki-
jöistä neljässä Pohjoismaassa (Suomi, Ruotsi, Norja ja Tanska). Hänen mallinsa
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perustuu virta-varanto-lähestymistapaan. Hän selittää asuntohintojen vuosittaista
vaihtelua kotitalouksien käytettävissä olevilla tuloilla, veron jälkeisillä reaaliko-
roilla, työttömyysasteella sekä kotitalouksille myönnettyjen luottojen määrällä.
Kosonen kuvaa ja analysoi myös asuntohintojen vuosien 1986-93 nousua ja las-
kua eri Pohjoismaissa.
Bharot ja Takala (1998) tutkivat asuntojen hintojen, kuluttajahintojen ja eräiden
muiden taloudellisten muuttujien välistä yhteyttä Suomessa ja Ruotsissa käyttäen
neljännesvuositasoista aineistoa. Yksi heidän päätuloksistaan oli, että pitkällä
ajalla asuntojen hintojen ja kuluttajahintojen kasvu näyttää olevan samaa suu-
ruusluokkaa huolimatta siitä, että lyhyellä ajalla asuntojen hintoihin liittyy voi-
makkaita vaihteluita. Heidän tulostensa mukaan kuluttajahintojen muutokset
välittyvät nopeasti asuntojen hintoihin, mutta sen sijaan asuntohintojen muutosten
vaikutus inflaatioon ei ole yhtä selvä. Inflaation lisäksi asuntojen hintojen kehi-
tykseen vaikuttavat voimakkaasti mm. korot, palkat ja työttömyys.
Kuismanen, Laakso ja Loikkanen (1998) tutkivat demografisten tekijöiden vai-
kutusta asuntomarkkinoille paikallisella tasolla. He estimoivat mallin asuntojen
hinnoille sekä asumiskulutuksen määrälle käyttäen vuositasoista aikasarja-
aineistoa pääkaupunkiseudulta. Heidän tulostensa mukaan demografinen kysyntä
(määritelty iästä riippuvien asumiskulutusparametrien avulla), reaalitulot, työttö-
myysaste sekä asumisen käyttökustannukset selittävät merkittävästi asuntohinto-
jen vaihtelua. Demografinen kysyntä ja reaalitulot selittävät pääosin myös
asumiskulutuksen määrän vaihtelut, kun taas muiden tekijöiden merkitys on vä-
häinen.
2.7 Asuntomarkkinoiden kansainväliset yhteydet
Kososen tutkimuksen yksi havainto on, että tietyistä yhtäläisyyksistä huolimatta
Pohjoismaiden välillä on merkittäviä eroja asuntojen hintakehityksessä. Yhteinen
piirre on, että kaikissa Pohjoismaissa asuntojen hintojen vaihtelut ovat olleet
erittäin voimakkaita 1970-luvun alun jälkeen. Siitä huolimatta ei ole löydettävissä
mitään yhteistä Pohjoismaista asuntomarkkinasykliä. Erityisesti vuodet 1986 - 93
olivat hyvin erilaisia. Suomessa vuosien 1986 - 89 kasvu oli nopeampi ja vastaa-
vasti romahdus vuosina 1990 - 93 oli jyrkempi kuin muissa Pohjoismaissa. Ruot-
sissa ajoitus oli melko samanlainen, mutta vaihtelut olivat vähemmän
dramaattisia. Sen sijaan Tanskassa ja Norjassa hintakehitys oli kohtalaisen va-
kaata näiden vuosien aikana, mutta sen sijaan kyseisissä maissa koettiin hinta-
piikkejä aikaisemmin 1980-luvulla.
Kansallisten asuntomarkkinoiden kansainvälisiä linkkejä on analysoitu lukuisissa
muissakin tutkimuksissa, mm. Englund ja Ioannides (1997), Renaud (1995) sekä
Brunila ja Suvanto (1998). Kaikki tutkimukset osoittavat, että asuntomarkkinoi-
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den kotimarkkinaluonteesta huolimatta ne ovat tiiviisti sidoksissa kansainvälisen
talouden kehitykseen. Asuntomarkkinat ovat perusluonteeltaan paikalliset.
Asuntojen tarjonta on sidottu sijaintiin, koska asuntokanta ei normaalisti ole siir-
rettävissä. Asuntojen rakennuttamisessa ja rakentamisessa kotimaiset - yleensä
vieläpä paikalliset - yritykset hallitsevat markkinoita eikä alalla ole voimakasta
kansainvälistä kilpailua. Asuntojen kysyntä tulee pääasiassa paikalliselta väes-
töltä, siitä huolimatta, että muuttoliike siirtää kysyntää alueiden ja jopa maiden
välillä. Näillä perusteilla voisi odottaa, että kansalliset ja jopa alueelliset asunto-
markkinat toimisivat toisistaan erillään, ilman merkittävää vuorovaikutusta kes-
kenään. Kuitenkin on olemassa merkittäviä tekijöitä, jotka liittävät näennäisesti
erillisiä ja toisistaan riippumattomia kansallisia ja alueellisia asuntomarkkinoita
yhteen. Ensiksi, talouden suhdannevaihtelut maiden välillä ovat keskinäisessä
riippuvuussuhteessa kansainvälisen kaupan ja kansainvälisten rahoitusmarkkinoi-
den vuoksi. Tästä syystä työllisyyden, tulojen ja inflaation - jotka kaikki vaikutta-
vat voimakkaasti asuntomarkkinoihin - kehitys riippuu muissa maissa
tapahtuvasta kehityksestä. Toiseksi rahoitusmarkkinat ovat - etenkin sen jälkeen,
kun niiden säätely on useimmissa maissa lopetettu - mitä suurimmassa määrin
kansainväliset. Tästä syystä korkojen kehitys on kansainvälistä. Korkotaso puo-
lestaan on yksi tärkeimmistä tekijöistä, joka vaikuttaa asuntojen kysyntään ja uu-
sien asuntojen rakentamiseen.
Englund ja Ioannides (1997) tutkivat asuntojen hintoja viidessätoista OECD-
maassa käyttäen paneeliaineistoja vuosilta 1970 - 92. He korostavat asuntojen
hintojen dynaamista luonnetta. Heidän mallissaan asuntojen hintojen viivästettyjä
arvoja käytetään selittävinä muuttujina. Tulosten mukaan edellisten periodien
asuntojen hinnat selittävät merkittävästi asuntohintojen tulevaa kehitystä, mistä
seuraa syklinen hintavaihtelu tasapainohintojen ympärillä. Heidän mallissaan
bkt:n kasvu, reaalikorot ja demografista kehitystä kuvaava muuttuja edustavat
asuntokysynnän perustekijöitä. Estimointien mukaan bkt:n kasvu ja reaalikorot
vaikuttavat merkittävästi asuntojen hintojen kehitystä, kun taas demografisten
tekijöiden vaikutus ei heidän tulostensa mukaan ole merkittävää. He tutkivat
myös maatasoisia kiinteitä vaikutuksia, mutta nekään eivät osoittautuneet merkit-
seviksi. Heidän johtopäätöksensä on, että asuntojen hintasykleissä ja vaikutusme-
kanismeissa on yhdenmukaisuutta maiden välillä. Sen sijaan yhteiselle
kansainväliselle asuntojen hintasyklille ei juuri  löytynyt vahvistusta.
Renaud (1995) tutki kansallisten asunto- ja kiinteistömarkkinoiden kansainvälisiä
linkkejä 1980-luvulla ja 1990-luvun alussa. Hänen mukaansa maailmanlaajuinen
kiinteistömarkkinoiden romahdus 1990-luvulla on uusi ilmiö kansainvälisessä
taloudessa. Hän korostaa, että yksi keskeinen maailmanlaajuinen tekijä 1980-
luvun kehityksessä oli varallisuushintojen nopea nousu Japanissa yhdessä japa-
nilaisen pääoman ulkomaille suuntautuneiden investointien kanssa. Tämä tapah-
tui samaan aikaan, kun pääomamarkkinat liberalisoitiin ja rahoitusmarkkinoiden
säätelystä luovuttiin useissa OECD-maissa. Suomi oli maa, jossa suhteelliset
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vaihtelut olivat kaikkein suurimpia. Tämä ilmiö kaipaa Renaudin mukaan analyy-
sia ja selitystä. Hän osoittaa myös huomattavan suurta yhtäläisyyttä Suomen, Ison
Britannian, Japanin, Australian ja Ruotsin kehityksessä, mikä on yllättävää ottaen
huomioon sen, että Suomea ja Ruotsia lukuun ottamatta kyseiset maat ovat
maantieteellisesti täysin erillään toisistaan. Renaudin mukaan politiikka, jolla ro-
mahdusten vaikutuksia yritettiin saada hallintaan, epäonnistuin useimmissa mais-
sa. Useissa maissa rahoitusmarkkinat vapautettiin ottamatta huomioon
toimenpiteen vaikutuksia kiinteistömarkkinoille. Toisaalta sen jälkeen, kun ro-
mahdus oli tapahtunut, harjoitettu politiikka johti kehitystä entistä pahempaan
suuntaan. Hänen johtopäätöksensä on, että kiinteistömarkkinoiden vaihteluiden
hallinta edellyttää uusia vahvoja välineitä talouspolitiikalle. Yksi keskeinen on-
gelma Renaudin mukaan oli, että monissa maissa kiinteistömarkkinoita koskeva
markkinainformaatio on erittäin heikkotasoista. Informaation kehittäminen on
välttämätön edellytys paremman politiikan harjoittamiselle.
2.8 Ruotsin asuntomarkkinoiden kriisi
Jaffee (1994) analysoi perusteellisesti Ruotsin kiinteistömarkkinoiden kriisin
syitä ja seurauksia. Ruotsissa kiinteistömarkkinoiden ylikuumeneminen ajoittui
vuosille 1985 - 90 ja romahdus vuosille 1991 - 93. Hänen analyysinsa perustuu
virta-varanto-malliin, jossa asuntomarkkinoiden kehityksen taustalla vaikuttavia
perustekijöitä ovat bruttokansantuotteen ja tulojen kehitys, reaalikorot, rahoitus-
markkinoiden säätely ja sen purkaminen, korkojen verovähennyssäädökset sekä
asuntosektorille suunnatut tuet. Jaffee korostaa 1980-luvun alun lähtökohtien
merkitystä: Ruotsi oli maa, jossa asuntosektorille suunnatut julkiset tuet samoin
kuin asumiskulutus henkeä kohti olivat huipputasolla muihin teollistuneisiin mai-
hin verrattuna. Hänen analyysinsa mukaan asuntojen hintojen nousu samoin kuin
uustuotannon lisääntyminen 1985 - 90 perustuivat yksinomaan taloudellisten pe-
rustekijöiden kehitykseen, mukaan luettuna rahoitusmarkkinoiden vapauttaminen
ja siitä seurannut luotonannon kasvu. Jaffeen tulkinnan mukaan Ruotsin asunto-
markkinoilla ei ollut hintakuplaa, toisin sanoen hintojen nousu ei perustunut
odotuksiin tulevasta hintojen noususta, vaan reaalitekijöiden pohjalta tapahtunee-
seen kysynnän kasvuun. Yleishyödyllisellä (almennyttiga) sektorilla oli keskeinen
rooli kerrostalotuotannon voimakkaassa kasvussa erityisesti suurimpien kaupun-
kialueiden ulkopuolella.
Myös asuntojen hintojen lasku 1991 - 93 ja tuotannon romahtaminen vuodesta
1993 alkaen perustuivat talouden perustekijöissä tapahtuneisiin muutoksiin, bkt:n
laskuun, reaalikorkojen nousuun, asuntosektorille suunnattujen tukien rajuihin
leikkauksiin sekä korkojen verovähennysoikeuden supistamiseen. Kysynnän
kääntyessä laskuun vilkas asuntotuotanto sai aikaan asuntojen ylitarjontaa, ai-
heuttaen tyhjien asuntojen varannon kasvua, hintojen laskua, taloudellisia vai-
keuksia kiinteistöjen omistajille sekä pahentaen pankkikriisiä. Keskeinen piirre
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Ruotsin asuntomarkkinoiden kriisissä oli rakenteellinen ja alueellinen epätasapai-
no. Erityisesti ylitarjontaa tuli kerrostaloasunnoista, jotka Ruotsissa ovat pää-
asiassa kuntien ja muiden  yleishyödyllisten organisaatioiden omistuksessa.
Jaffee esittää analyysinsä perusteella seuraavia politiikkasuosituksia Ruotsin
asuntomarkkinoiden toiminnan kehittämiseksi: Asuntotuotannon julkinen tuki,
joka on pääasiassa korkotukea, tulisi lopettaa ja uusien asuntojen rakentamisen
tulisi jättää kokonaan markkinaehtoiseksi toiminnaksi. Yleishyödyllisen sektorin
roolia keskeistä roolia Ruotsin asuntomarkkinoilla tulisi supistaa. Tähän liittyen
tämän sektorin osuuden asuntojen uustuotannossa pitäisi supistua ja vanhassakin
asuntokannassa tulisi harkita osittaista yksityistämistä. Lisäksi Jaffee suosittelee
vuokrasäätelyn lopettamista.
2.9 Asuntomarkkinoiden alueellinen analyysi
Kuten edellä on todettu, asuntomarkkinat ovat perusluonteeltaan paikalliset. Kan-
salliset asuntomarkkinat koostuvat aina enemmän tai vähemmän erillisistä alu-
eellisista asuntomarkkinoista. Kansallisen ja kansainvälisen talouden kehitys
vaikuttaa oleellisesti kehitykseen kaikilla alueilla. Tämä aiheuttaa alueellisten
asuntomarkkinoiden kehitykseen yhdenmukaisuutta ja samanaikaisuutta. Tämän
ohella alueiden välillä voi olla myös merkittäviä eroja. Työllisyyden, tulojen sekä
väestön määrän ja rakenteen kehitys on erilaista eri alueilla. Alueet joissa työlli-
syys kasvaa nopeasti, houkuttelee muuttajia hitaamman kasvun alueilta. Tämä saa
aikaan alueiden välisiä eroja kysynnän kehityksessä. Myös tarjontaan vaikuttavat
tekijät voivat vaihdella alueellisesti. Rakennuskelpoisen maan saatavuus ja hinta
on keskeinen tarjontatekijä. Maa on niukka ja kallis resurssi suurilla ja nopeasti
kasvavilla kaupunkialueilla. Suunnittelukäytännöt ja maankäyttöpolitiikka vai-
kuttavat myös maan saatavuuteen ja hintaan. Rakennuskustannuksissa voi olla
alueellisia eroja johtuen ilmastollisista ja maaperään liittyvistä tekijöistä, raken-
nusmateriaalien saatavuudesta, kuljetusetäisyyksistä sekä rakennusalan yritysten
paikallisista kilpailutilanteesta. Kaikki nämä tekijät saavat aikaan alueellisia eroja
asuntomarkkinoiden kehitykseen.
Abraham ja Hendershott (1994) tutkivat asuntojen hintakehityksen alueiden väli-
siä eroja. Heidän mallissaan asuntomarkkinoiden taustalla vaikuttavat perustekijät
ovat reaalitulot, työllisyys, reaalikorot sekä reaaliset rakennuskustannukset, kaik-
ki tekijöitä, joiden kehitys heidän mukaansa vaihtelee USA:ssa alueittain. Nämä
perustekijät määräävät kullakin alueella pitkän ajan tasapainohinnan. Kiinnosta-
vin osa heidän mallissaan on asuntohintojen dynamiikan määrittely. Lähtökohta-
na on, että markkinoiden dynamiikka aiheuttaa hintojen syklistä vaihtelua
tasapainohinnan ympärillä. Heidän hypoteesinsa on, että pitkä ajan tasapainon
määräävien reaalitalouden perustekijöiden ohella myös lyhyen ajan vaihtelua ai-
kaansaava dynamiikka voi olla erilaista eri alueilla. Mallissa dynaaminen osa
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jaetaan kahteen komponenttiin. Ensimmäinen komponentti sisältää ominaisuu-
den, että hintamuutokset ovat riippuvaisia aikaisemmista hintamuutoksista. Tämä
on se mekanismi, joka saa aikaan hintakuplia. Mallissa se otetaan huomioon si-
sällyttämällä hintamuutoksen viivästettyjä arvoja selittäviin muuttujiin. Toinen
komponentti sisältää ominaisuuden, että kuplat aikanaan puhkeavat. Tämä kom-
ponentti täsmennetään mallissa mittaamalla todellisen hinnan ja tasapainohinnan
välisen aukon suuruutta ja sisällyttämällä mallin selittäjiin tätä vastaava kuplan
suuruutta kuvaava muuttuja.
Abraham ja Hendershott estimoivat dynaamisen mallinsa käyttäen alueellista ai-
neistoa USA:sta vuosilta 1983 - 92. Heidän tulostensa mukaan talouden peruste-
kijät - reaalitulot, työllisyys, reaalikorko ja reaaliset rakennuskustannukset -
vaikuttavat odotusten mukaisesti merkittävästi alueellisiin asuntojen hintoihin.
Tämän lisäksi dynaamiset tekijät vaikuttavat merkittävästi lyhyen ajan hintakehi-
tykseen. Heidän tulostensa mukaan asuntojen hintojen kehityksessä on suuria
alueellisia eroja USA:ssa: He löytävät myös alueellisia hintakuplia, joiden vai-
kutus jää alueellisesti rajatuksi ja jotka eivät välity muille alueille.
Toisenlaisella lähestymistavalla on samantyyppisiin tuloksiin päätynyt myös mm.
Baffoe-Bonie (1998).
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3 Asuntomarkkinoiden alueellinen kehitys Suomessa
Tässä luvussa kuvataan Suomen asuntomarkkinoiden alueellisen kehityksen pe-
ruspiirteitä 1970-luvulta 1990-luvun lopulle. Pääpaino on 1980-luvun jälkipuo-
liskon ylikuumenemisen ja sitä seuranneen 1990-luvun alun laman ajoissa.
Katsaus perustuu seutukuntatasoisiin tilastotietoihin1 alueellisesta asuntojen ky-
synnästä, tarjonnasta ja hinnoista, aluetalouden muista osa-alueista sekä valta-
kunnallisista rahamarkkinoista. Esitettävissä alueellisissa kuvioissa maa on jaettu
neljään ryhmään: Helsingin seutu, muut suuret kaupunkialueet, muut kaupunki-
alueet, maaseutumaiset alueet. Kaupunkialueet koostuvat kaupunkimaisista seu-
tukunnista. Kunkin alueryhmän seutukunnissa asuu yhteensä 1.2 - 1.6 miljoonaa
henkeä.
3.1 Väestökehitys
Asumispalvelujen kuluttajat koostuvat kotitalouksista. Näin ollen kotitalouksien
ja  väestön määrän ja rakenteen kehityksellä on keskeinen merkitys asuntojen ky-
synnän kannalta sekä valtakunnallisesti että alueellisesti. Muuttoliike on väestö-
kehityksen oleellinen osatekijä ja sen merkitys on suuri nimenomaan alueellisesti.
Sen sijaan valtakunnallisesti muuttoliikkeen merkitys on huomattavasti vähäi-
sempi. Väestön ikärakenteen ja ikään läheisesti liittyvien väestörakennetekijöiden
vaikutusta asuntomarkkinoille analysoitiin mm. Mankiwin ja Weilin (1989) tut-
kimuksissa sekä heidän lähestymistapansa innoittamina lukuisissa 1990-luvulla
ilmestyneissä artikkeleissa ja tutkimuksissa.
Väestön määrä muuttuu syntymien, kuolemien ja muuttoliikkeen seurauksena.
Suomen väestö on kasvanut viime vuosikymmenien aikana, lukuun ottamatta
muutamia vilkkaan maastamuuton jaksoja 1960- ja 1970-luvuilla. Koko maan
keskimääräinen väestönkasvu oli 0.4 % vuodessa jaksolla 1983 - 97. Väestöke-
hityksen alueelliset erot ovat kuitenkin suuret, kuten kuvio 3.1 osoittaa. Pääasial-
linen syy tähän on alueiden välinen muuttoliike, jossa jo monen vuosikymmenen
ajan Helsingin seutu ja muut keskusalueet ovat saaneet muuttovoittoa ja maaseu-
tualueet kärsineet muuttotappiota. Muuttoliikkeen ohella luonnollisessa väestön-
kehityksessä on suuria alueellisia eroja, jotka pääasiassa johtuvat ikärakenteen
eroista alueiden välillä.
Alueelliset väestönmuutokset - erityisesti muuttoliike - liittyvät kiinteästi talou-
den vaihteluihin. 1960-luvun ja 1970-luvun alun massiivisen muuttoliikkeen jäl-
keen muuttovirrat tasaantuivat Suomessa 1970-luvun alkupuolella. Sen jälkeen
Suomen aluekehityksessä oli tasaisempi jakso 1980-luvun alkuvuosiin asti.
Väestönkasvu kiihtyi Helsingin seudulla 1980-luvulla työllisyyden ja tulojen kas-
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 Tiedot perustuvat Tilastokeskuksen seutukuntatasoisiin tilastoihin ellei toisin mainita.
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vun kiihdyttämän muuttoliikkeen ansiosta. Vastaavasti maaseutualueiden ja pik-
kukaupunkien muuttotappio alkoi uudelleen kasvaa. Suunta kuitenkin kääntyi
muutamaksi vuodeksi 1987 alkaen: Maaseudun muuttotappio supistui, Helsingin
kasvu hidastui (vuonna 1989 Helsingin seudun muuttovoitto supistui alle 1000
henkeen) ja Helsingin seutua ympäröivät kaupungit ja maaseutualueet alkoivat
saada entistä enemmän muuttovoittoa Helsingin seudulta. On syytä korostaa, että
tämä käänne tapahtui siinä vaiheessa, kun asuntomarkkinoiden ylikuumenemis-
vaihe oli kiihkeimmillään, vuosia aikaisemmin kuin Suomen tuotannollinen lama
alkoi.
Uusi käänne alueellisessa väestökehityksessä tapahtui melko pian. Vuodesta 1991
alkaen - samaan aikaan kun tuotanto laski ja työttömyys kasvoi rajusti - Helsingin
seudun muuttovoitto alkoi uudelleen kasvaa. Aluksi kasvu perustui ulkomailta
tulleisiin muuttajiin, joiden määrä lisääntyi rajusti Neuvostoliiton vuonna 1991
tapahtuneen hajoamisen seurauksena. Myöhemmin vuodesta 1993 alkaen myös
maassamuuton muuttovoitto alkoi kasvaa Helsingin seudulla ja sen ohella myös
muilla keskusalueilla, samalla kun maaseutualueilla ja pikkukaupungeissa muut-
totappio lisääntyi. Väestökehityksen perussuunta pysyi oleellisilta osiltaan sa-
manlaisena 1990-luvun loppuun asti. Kotikuntalain vuonna 1994 voimaan tullut
muutos, joka antoi opiskelijoille oikeuden kirjautua opiskelukuntansa asukkaaksi,
vaikutti osaltaan muuttolukuihin erityisesti vuosina 1993 - 96, sen jälkeen lain
vaikutus nettomuuttolukuihin on vähitellen lientynyt.
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Kuvio 3.1: Väestönmuutos (%) aluetyypeittäin 1971-99
             
Väestön määrän lisäksi ikärakenne vaikuttaa oleellisesti asuntokysyntään. Itse
asiassa tämä on ydinasia Mankiwin ja Weilin (1989) paljon julkisuutta saaneessa
artikkelissa ja siitä sen julkaisemisen jälkeen käydyssä keskustelussa. Kuismanen,
Laakso ja Loikkanen (1999) sovelsivat Mankiwin ja Weilin lähestymistapaa pää-
kaupunkiseudun asuntomarkkinoille. Heidän lähtökohtanaan oli, että kotitalouden
muodostaminen, tulotaso ja asumiseen liittyvät arvostukset ja mieltymykset ovat
tiiviisti sidoksissa ikään. Estimointitulosten mukaan henkeä kohti laskettu asu-
miskulutus pääkaupunkiseudulla on pienintä lapsilla ja suurinta eläkeikäisillä.
Asumiskulutuksen kasvu on nopeinta 20 - 29-vuotiailla. Senkin jälkeen kasvu
jatkuu aina 80 ikävuoteen asti, mutta hitaammalla kasvuvauhdilla. Toisin kuin
mm. USA:ssa, Kanadassa ja Ruotsissa, asumiskulutus ei pääkaupunkiseudulla
käänny laskuun keski-iässä. Kaikista e.m. maista tehtyjen tutkimusten yhteinen
tulos on, että asuntomarkkinoiden kannalta 20 - 29-vuotiaden määrällä on keskei-
nen merkitys siitä syystä, että tässä iässä asumiskulutuksen kasvu on nopeinta.
Suomessa 20 - 29-vuotiaiden osuus oli korkeimmillaan 1970-luvun puolivälissä,
koska tuolloin ikäryhmän ytimen muodostivat sodan jälkeen syntyneet suuret
ikäluokat. Kuvio 3.2 osoittaa, että 20 - 29-vuotiaan väestön osuus on laskenut
jatkuvasti 1970-luvun puolivälin jälkeen, koska ikäryhmään on tullut jatkuvasti
pienempiä ikäluokkia kuin siitä on poistunut. Muuttoliike on saanut aikaan ikära-
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kenteen eriytymistä alueryhmien välille. Syynä on se, että muuttajat ovat pää-
asiassa nuoria aikuisia. Pääasiassa muuttoliikkeen seurauksena 20 - 29-vuotiaiden
osuus on koko maan osuutta korkeampi muuttovoittoalueilla, ennen kaikkea Hel-
singin seudulla mutta sen ohella myös muilla suurilla kaupunkialueilla. Se on al-
haisempi muuttotappioalueilla, ennen kaikkea maaseutumaisilla alueilla.
Ikärakenteen erot supistuivat 1970-luvun jälkipuoliskolla, kun alueiden välinen
muuttoliike oli hiljaisempaa, mutta ero on kasvanut uudelleen 1980-luvun jälki-
puoliskolta alkaen.
Kuvio 3.2: 20-29-vuotiaiden osuus (%) väestöstä aluetyypeittäin 1975-98
             
Väestön määrän ja ikärakenteen ohella kotitalouksien muodostuminen ja koko
vaikuttavat asuntokysyntään. Kotitalouksien koko ja ikäjakauma ovat tiiviisti si-
doksissa väestön ikärakenteeseen. Sen lisäksi syntyvyys, kuolevuus sekä per-
heenmuodostusta ja lapsilukua koskevat arvostukset ja mieltymykset vaikuttavat
kotitalouksien määrään sekä ikä- ja kokojakaumaan. Myös asuntomarkkinat
saattavat omalta osaltaan vaikuttaa kotitalouksien muodostumiseen.
Jo pitkään jatkunut kehityssuunta Suomessa on ollut se, että asuntokuntien määrä
kasvaa nopeammin kuin väestön määrä. Tämän seurauksena asuntokuntien kes-
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kikoko on pienentynyt jatkuvasti. Asuntomarkkinoiden ylikuumeneminen 1980-
luvun jälkipuoliskolla ja lama 1990-luvun alussa eivät muuttaneet tätä suuntausta
millään tavalla. Alueiden välillä on systemaattisia eroja asuntokuntien keskikoon
suhteen. Helsingin seudulla ja muilla suurilla kaupunkialueilla on enemmän
asuntokuntia suhteessa väestöön (toisin sanoen asuntokuntien keskikoko on pie-
nempi) kuin maaseutumaisilla alueilla ja pienillä kaupunkialueilla. Ero on tosin
jonkin verran supistunut, erityisesti 1970-luvulla, mutta myös 1990-luvulla.
Kuvio 3.3: Asuntokuntien lukumäärä 100 asukasta kohti aluetyypeittäin
1970-982
              
3.2 Työmarkkinat
Väestökehitys ja asuntojen kysyntä ovat alueellisesti kiinteästi sidoksissa paikalli-
siin työmarkkinoihin. Työpaikat ja työttömyys ovat keskeisiä alueiden välistä
muuttoliikettä selittäviä tekijöitä. Ne vaikuttavat merkittävästi kotitalouksien to-
delliseen ja odotettavissa oleviin tuloihin, mikä myös vaikuttaa oleellisesti asun-
tojen kysyntään ja hintoihin.
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 Vuosien 1971-74 ja 1976-79 tiedot arvioitu väestölaskentojen 1970, 1975 ja 1980 perusteella.
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Kuvion 3.4 mukaan Helsingin seudun ja muiden alueiden välillä on ollut huo-
mattavia eroja työpaikkojen kasvun suhteen erityisesti 1980-luvulla sekä 1990-
luvun laman jälkeen. Vuosittainen työpaikkakasvu Helsingin seudulla oli 2 - 3
prosenttiyksikköä nopeampaa kuin koko maassa keskimäärin 1980-luvulla. Ero
oli erityisen suuri vuosina 1986 - 87. Maaseutumaisilla alueilla työpaikat supis-
tuivat 1980-luvulla. Lamavuosina työpaikat supistuivat suhteellisesti suunnilleen
saman verran kaikilla alueilla. Sen sijaan laman jälkeen, vuodesta 1994 alkaen,
työpaikkakasvu on ollut huomattavasti voimakkaampaa Helsingin seudulla ja
muilla suurilla kaupunkialueilla kuin muualla maassa. Maaseutumaisten alueiden
kehitys on jäänyt taas tuntuvasti muista jälkeen.
Kuvio 3.4: Työpaikkojen muutos (% edellisestä vuodesta) aluetyypeittäin
1971-973
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 Vuosien 1971-74, 1976-79 ja 1981-84 tiedot arvioitu väestölaskentojen 1970, 1975, 1980 ja 1985 pe-
rusteella.
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Kuvio 3.5: Työttömyysaste (%) aluetyypeittäin 1975-98
             
Alueellinen työttömyysaste määräytyy työllisyysmahdollisuuksien ja työvoiman
tarjonnan perusteella. Muuttoliike vaikuttaa merkittävästi jälkimmäisen tekijän
kehitykseen. Kuvio 3.5 osoittaa, että työttömyysasteen kehitys on 1970-luvun
puolivälistä alkaen ollut hyvin samanlaista kaikissa alueryhmissä. Samalla aluei-
den välillä on koko ajan on ollut merkittävä ero työttömyysasteessa. Helsingin
seudulla työttömyysaste on ollut systemaattisesti 3 - 5 prosenttiyksikköä alhai-
semmalla tasolla kuin koko maassa sekä ennen lamaa, laman aikana että laman
jälkeen. Maaseutumaisten alueiden työttömyysaste oli jonkin verran koko maan
tason yläpuolella 1970- ja 1980-luvuilla, mutta tämä ero hävisi lähes kokonaan
laman aikana. Sen sijaan muut suuret kaupunkialueet (paitsi Helsinki) saivat la-
man aikana osakseen korkeimman työttömyysasteen.
3.3 Asumiskulutus
Asumiskulutuksen määrää mitataan tässä tutkimuksessa asutun asuntokannan
pinta-alalla (koko asuntokanta vähennettynä tyhjillä ja tilapäisesti asutuilla asun-
noilla). Tämä määrittely on yksinkertaistus, joka on tehty käytännön syistä. Näin
ollen asuntojen laatuun ja sijaintiin liittyviä tekijöitä, jotka vaikuttavat oleellisesti
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asuntojen hintoihin, ei ole otettu huomioon, vaan asuntokannan laatujakauma on
oletettu kaikilla alueilla ja kaikkina vuosina likimäärin samanlaiseksi.
Asumiskulutus kasvoi Suomessa eritäin nopeasti 1960-luvulla ja 1970-luvun
alussa. Sen jälkeen kasvuvauhti on vähitellen hidastunut. Kuvion 3.6 mukaan
asutun asuntokannan pinta-ala kasvoi suunnilleen 2.5 % vuodessa 1980-luvun
alkupuolella. Asuntomarkkinoiden ylikuumenemisen aikana 1980-luvun jälki-
puoliskolla asumuskulutuksen kasvu ei suinkaan kiihtynyt, vaan sen sijaan hi-
dastui. Vaikka asuntomarkkinoille kanavoitui rahaa enemmän kuin koskaan
aikaisemmin, reaalinen kulutuksen lisäys jäi hyvin kohtuulliseksi. Vasta vuonna
1990, kun poikkeuksellisen suuri määrä uusia asuntoja (65 000) valmistui mark-
kinoille, asumiskulutukseen kasvoi selvästi enemmän kuin edellisinä vuosina.
Lamavuosina 1991 - 93 asumiskulutus ei kääntynyt useimpien kestokulutushyö-
dykkeiden tapaan laskuun. Päinvastoin, kulutuksen kasvu jatkui jokseenkin va-
kaalla 2 prosentin vuosivauhdilla. Vasta vuonna 1994, kun tuotanto ja työllisyys
alkoivat uudelleen kasvaa, asumiskulutuksen kasvuvauhti hidastui merkittävästi
ja vuosittainen kasvu aleni aikaisempiin vuosiin verrattuna poikkeuksellisen al-
haiselle tasolle, 1.2 - 1.4 prosenttiin.
Asumiskulutuksen kokonaisvolyymi on koko ajan kasvanut nopeammin Helsin-
gin seudulla ja muilla suurilla kaupunkialueilla kuin muualla maassa. Kuvion 3.6
mukaan ero alueiden välillä on kasvanut 1990-luvulla. Kasvuvauhtien ero samoin
kuin eron kasvu alueiden välillä selittyy pääasiassa muuttoliikkeellä ja siitä ai-
heutuvilla kysyntävaikutuksilla.
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Kuvio 3.6: Asutun asuntokannan huoneistoalan muutos (%) aluetyypeittäin
1981-984
             
Kuvion 3.7 perusteella henkeä kohti laskettu asumiskulutus on kasvanut Suomes-
sa erittäin tasaisesti ja vähitellen hieman hidastuen vuodesta 1980 alkaen. Tästä-
kin kuviosta näkyy, että 1980-luvun ylikuumenemisella ja 1990-luvun lamalla oli
erittäin vähäinen vaikutus kulutuksen kasvuun. Asumisväljyyden alueelliseen
kehitykseen liittyy kiinnostavia piirteitä. Ensinnäkin alueiden väliset erot asumis-
väljyydessä ovat erittäin pienet, siitä huolimatta, että kotitalouksien käytettävissä
olevissa tuloissa on verotuksen ja tulonsiirtojen tasaavan vaikutuksen jälkeenkin
merkittäviä alueiden välisiä eroja. Tämä heijastaa sitä, että kaupunkialueiden
koosta riippuvat asuntojen hintaerot tasaavat asumiskulutuksen välisiä alueellisia
eroja.
Toinen kiinnostava piirre on, että Helsingin seutu on 1990-luvulla jäänyt asumis-
väljyyden kehityksessä jälkeen muista alueista. Vielä 1980-luvun alkupuolella
Helsingin seudun asumisväljyys oli suunnilleen koko maan keskimääräisellä ta-
solla, mutta vuonna 1998 eroa oli jo noin 1.5 m2. Vastaavasti maaseutumaisten
alueiden ja pienten kaupunkialueiden asumisväljyys on noussut 1990-luvulla ko-
ko maan tason yläpuolelle. Tilanne on kehittynyt paradoksaaliseksi: Asumisku-
lutus henkeä kohti on alhaiseni maan vauraimmalla alueella ja korkein maan
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 Vuosien 1981-84 tiedot arvioitu väestölaskentojen 1980 ja 1985 pohjalta.
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köyhimmillä alueilla. Osittain kehitys selittyy muuttoliikkeellä. Muuttotappio-
alueilta pois muuttavat ovat pääasiassa nuoria aikuisia, jotka pois kotoa muuttaes-
saan jättävät jälkeensä pienemmän ja aikaisempaa väljemmin asuvan perheen.
Helsingin seudulla tarjontaan liittyvät rajoitukset hidastavat kulutuksen kasvua,
jonka oleellinen osatekijä on alueen saama muuttovoitto. Muut suuret kaupunki-
alueet, jotka myöskin ovat saaneet tuntuvasti muuttovoittoa 1990-luvulla, poik-
keavat selvästi Helsingin seudusta. Niissä asumisväljyys on koko ajan kasvanut
koko maan keskimääräistä tahtia eivätkä tarjonnan rajoitukset ole hidastaneet ke-
hitystä samassa mitassa kuin Helsingin seudulla.
Kuvio 3.7:  Asutun asuntokannan pinta-ala henkeä kohti (m2) aluetyypeit-
täin 1980-985
             
3.4 Asuntojen tarjonta
Asumispalvelusten tarjonta perustuu asuntokantaan. Uusien asuntojen rakentami-
nen saa aikaan lisäystä asuntokannassa ja vanhojen asuntojen purkaminen ja muu
poistuma supistavat sitä. Tietty osa asuntokannasta on normaalisti tyhjillään.
Normaali asuntojen välinen muuttoliike aiheuttaa tietyn määrän tyhjiä asuntoja.
Asunto on normaalisti tyhjillään jonkin aikaa sen jälkeen, kun entiset asukkaat
                                             
5
 Vuosien 1981-84 tiedot arvioitu väestölaskentojen 1980 ja 1985 pohjalta.
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ovat muuttaneet pois ja ennen kun uudet asukkaat ovat muuttaneet sisään. Vas-
taavasti osa uusista asunnoista on jonkin aikaa tyhjillään ennen kuin ne on saatu
myytyä tai vuokrattua ja uudet asukkaat ovat muuttaneet. Gabrielin (1999) tutki-
muksen mukaan tyhjien asuntojen ”luonnollinen” osuus asuntokannasta USA:n
kaupungeissa on 4 - 5 % asuntokannasta, riippuen muuttoliikkeen vilkkaudesta
sekä väestön ja asuntokannan rakenteesta. Tilapäinen tai pysyvä asuntojen ylitar-
jonta tai ylikysyntä aiheuttavat poikkeamia ”luonnollisesta” tyhjien asuntojen
osuudesta. Tyhjillä asunnoilla on suuri merkitys asuntomarkkinoiden toiminnan
kannalta, sillä ne toimivat puskurina kysynnän vaihteluita vastaan ja pehmentävät
kysynnän muutosten aiheuttamia hintareaktioita.
Vuosittain valmistuneiden uusien asuntojen määrä suhteessa asuntokantaan oli
suunnilleen 3 prosentin tasolla 1980-luvun alussa. Tätä ennen 1960-luvulla ja
1970-luvun alussa asuntotuotanto oli vilkkaampaa ja vuosittain valmistuneiden
osuus oli 4 - 5 prosentin tuntumassa. Asuntotuotannon määrä aleni vuoteen 1987
asti. Tuotanto lähti rajuun kasvuun kohonneiden hintojen perässä ja valmistunei-
den asuntojen määrä kasvoi nopeasti 1998 - 90. Asuntotuotannon kasvu samaan
aikaan, kun toimitilarakentaminenkin lisääntyi voimakkaasti, aiheutti ylikuume-
nemista koko rakennusalalla. Valmistuneiden asuntojen huippu saavutettiin koko
maassa vuonna 1990, mutta Helsingin seudulla jo 1989. Rajun nousun jälkeen
asuntotuotannon volyymi supistui nopeasti. Laskua kesti pitkään, sillä tuotannon
pohja saavutettiin vasta vuonna 1996. Valmistuneiden uusien asuntojen määrä
kääntyi uuteen nousuun vasta vuonna 1997, suunnilleen kolme vuotta tuotannolli-
sen laman päättymisen jälkeen.
Asuntotuotannon kehitys oli kaikilla alueilla samansuuntaista sekä ylikuumene-
misvaiheessa että lamavuosina. Asuntotuotannon piikki vuosina 1988 - 90 koet-
tiin kaikilla Suomessa, myös maaseutumaisilla alueilla, jotka jo silloin olivat
muuttotappioalueita. Vastaavasti tuotannon romahdus vuosina 1991 - 92 oli
suunnilleen yhtä jyrkkä kaikilla alueilla. Sen sijaan laman jälkeen asuntotuotan-
non aktiivisuudessa on selvää alueiden välistä eriytymistä: Helsingin seudulla ja
muilla suurilla kaupunkialueilla tuotanto suhteessa asuntokantaan oli korkeam-
malla tasolla laman viimeisinä vuosina ja käänne ylöspäin laman jälkeen on ollut
voimakkaampi kuin muilla alueilla. Sen sijaan maaseutumaisilla alueilla ja pie-
nillä kaupunkialueilla asuntotuotanto on jäänyt laman jälkeenkin alhaiselle tasol-
le.
Asuntotuotannon piikki 1980-luvun viimeisinä vuosina perustui ennen kaikkea
vapaarahoitteiseen asuntotuotantoon. Silti tämän ohella myös valtion rahoittama
tuotanto lisääntyi koko 1980-luvun jälkipuoliskon ajan lisäten osaltaan raken-
nusmarkkinoiden ylikuumenemista. Kun asuntotuotanto romahti 1990-luvun
alussa, valtion rahoittama tuotanto jäi suhteellisen korkealle tasolle ja pysyi sillä
koko laman ajan estäen osaltaan asuntotuotannon täydellisen alasajon.
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Tyhjien asuntojen osuus asuntokannasta heijastaa asuntojen kysynnän ja tarjon-
nan välistä epätasapainoa. Valitettavasti tyhjien asuntojen osuutta kuvaavat tiedot
eivät ole täysin luotettavia ja ajallisesti vertailukelpoisia, erityisesti vuotta 1987
edeltävältä ajalta. Käsitemäärittelyt ja tiedonhankintamenetelmät ovat aikojen
kuluessa muuttuneet. Lisäksi tässä tutkimuksessa käytettäviin tyhjien asuntojen
määriin sisältyvät tilapäisesti asutut asunnot, jotka tyypillisesti ovat opiskelijoi-
den käytössä. Osa tyhjistä asunnoista toimii kakkosasuntoina, osa on yritysten
käytössä ja osa toimii vapaa-ajan asuntoina. Lisäksi tyhjiin asuntoihin sisältyy
viereisiin asuntoihin yhdistettyjä, purettuja ja käytöstä poistettuja sekä muuhun
käyttöön otettuja entisiä asuntoja. Näin ollen tilastojen luvut tyhjien asuntojen
osuudesta ovat tuntuvasti suurempia kuin aktiivisesti markkinoilla tarjolla olevien
asuntojen osuus. Monista ongelmista huolimatta tiedot antavat kohtuullisen hyvän
kuvan tyhjien asuntojen osuuden ajallisesta kehityksestä sekä alueiden välisistä
eroista.
Vuonna 1987 – asuntomarkkinoiden ylikuumenemisvaiheen alkaessa – tyhjien
asuntojen osuus oli kuvion 3.9 mukaan Suomessa erittäin alhaisella tasolla. Niistä
ei ollut puskuriksi, kun kysyntä alkoi nopeasti kasvaa. Lisääntyneen tuotannon
seurauksena tyhjien asuntojen osuus alkoi nousta, ja huippu saavutettiin vuonna
1991. Laman alkuun asti tyhjien asuntojen osuuden kehitys oli hyvin saman-
suuntaista kaikilla alueilla. Helsingin seudulla tyhjien asuntojen osuus oli syste-
maattisesti alempi ja maaseutumaisilla alueilla korkeampi kuin koko maassa
keskimäärin. Koko 1980-luvun ajan alueiden välinen ero pysyi suunnilleen sa-
mansuuruisena. Sen sijaan vuoden 1991 jälkeen kehitys on eriytynyt voimak-
kaasti. Erityisesti maaseutualueilla tyhjien asuntojen osuus on jatkanut kasvua ja
noussut historiallisen korkealle tasolle, kun taas Helsingin seudulla osuus on su-
pistunut jyrkästi.
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Kuvio 3.8: Valmistuneiden uusien asuntojen huoneistoala (m2) suhteessa
asuntokantaan (%) aluetyypeittäin 1980-98
              
Kuvio 3.9: Tyhjien ja tilapäisesti asuttujen asuntojen huoneistoalan osuus
asuntokannasta (%) aluetyypeittäin 1980-986
             
                                             
6
 Vuosien 1981-84 tiedot arvioitu väestölaskentojen 1980 ja 1985 tietojen perusteella.
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3.5 Asuntojen hinnat ja vuokrat
Asuntojen hinnat ovat vaihdelleet erittäin voimakkaasti viimeisten vuosikymme-
nien aikana, kuten kuviosta 3.10 havainnollisesti käy ilmi. Vuoden 1960 jälkeen
on nähtävissä kaksi suurta sykliä7.Asuntojen reaalihinnat nousivat lähes yhtäjak-
soisesti vuodesta 1960 vuoteen 1974. Nousu oli poikkeuksellisen voimakasta
vuosina 1973 - 94. Tämän hintapiikin jälkeen reaalihinnat laskivat jyrkästi vuo-
teen 1979 asti. Samaan aikaan Suomen talous kärsi öljykriisiä seuranneesta taan-
tumasta. On syytä huomata, että nimelliset asuntojen hinnat eivät laskeneet 1970-
luvun jälkipuoliskolla, vaan reaalihintojen aleneminen perustui nopeaan inflaati-
oon. Asuntojen hinnat alkoivat nousta uudelleen 1979. Vuosien 1985 - 86 hiljai-
semman jakson jälkeen hinnat alkoivat vuoden 1987 toisesta neljänneksestä
alkaen nousta ennen näkemättömän nopeasti. Kasvu jatkui suunnilleen kaks
vuotta. Asuntojen reaalihinnat kohosivat 60 % ja nimelliset hinnat 74 % vuoden
1987 ensimmäisestä neljänneksestä vuoden 1989 ensimmäiseen neljännekseen.
Reaalihinnat saavuttivat huippunsa vuoden 1989 toisella neljänneksellä ja alkoi-
vat sitten laskea. Laskua jatkui yhtäjaksoisesti neljä vuotta ja pohja saavutettiin
vuoden 1993 ensimmäisellä neljänneksellä. Tämän jälkeen hintakehitys oli pit-
kään epävakaata. Uusi pitkäaikainen asuntojen hintojen nousu käynnistyi vuoden
1996 alussa. Siitä vuosikymmenen loppuun asti hintojen nousu jatkui nopeana
yhtäjaksoisesti.
Reaalivuokrien kehitys on täysin toisenlaista kuin reaalihintojen (kuvio 3.10). Itse
asiassa niiden kehityksessä ei ole havaittavissa minkäänlaista keskinäistä yhteyttä
1960-luvun alusta 1990-luvun puoliväliin asti. Vuokrasäätelyn vaikutuksesta re-
aalivuokrat alenivat melko jyrkästi 1960- ja 1970-luvuilla, ja lasku jatkui loivem-
pana lähes koko 1980-luvun. Samaan aikaan yksityinen vuokra-asuntokanta
supistui rajusti. Tämä kompensoitui osittain arava-vuokra-asuntojen rakentamisen
kautta. Vuokra-asuntosektorilla ei koettu 1980-luvun lopussa ja 1990-luvun alus-
sa vastaavanlaisia rajuja hintamuutoksia kuin omistusasunnoissa. Asuntomarkki-
noiden ylikuumenemisvaiheessa reaalivuokrien lasku kuitenkin pysähtyi. Koko
1990-luvun ajan reaalivuokrat ovat nousseet. Tähän ovat vaikuttaneet kysyntäte-
kijät sekä vuokrasääntelyn asteittainen purkaminen vuodesta 1992 alkaen. Vuok-
rasektorilla kysynnän suuret muutokset ovat heijastuneet ennen kaikkea vuokra-
asuntojen saatavuuteen ja julkisin varoin rahoitettujen arava-vuokra-asuntojen
jonoihin, eivätkä vuokratasoon. Vasta 1990-luvulla vuokra-asuntojen kysyntäpai-
neet ovat heijastuneet selvästi myös reaalivuokrien kehitykseen.
                                             
7
 Korpisen tutkimus (1989) sisältää taulukon, jossa on esitetty Helsingin kantakaupungin kerrostaloasun-
tojen hintakehitys vuosina 1947-69. Tämän aineiston mukaan asuntojen reaalihinnat kohosivat lähes yh-
täjaksoisesti ja yhteensä noin 140 % vuodesta 1947 vuoteen 1960.
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Kuvio 3.10: Asuntojen reaalihinnat ja reaalivuokrat Suomessa 1961-99 (in-
deksi 1983=100)
               
Asuntojen hintakehityksen alueelliset yhtäläisyydet ja erot havainnollistuvat ku-
viossa 3.11. Kehityksen perussuunta on hyvin yhtäläinen kaikilla alueilla. Vuo-
sien 1987 - 89 hintapiikki samoin kuin vuosien 1990 - 94 hintaromahdus koettiin
maan kaikilla alueilla. Jopa merkittävimpien käänteiden ajoitus on - ainakin vuo-
sitasolla tarkasteltuna - varsin samanlainen8. Erityisesti muiden suurien kaupun-
kialueiden kuin Helsingin, pienempien kaupunkialueiden sekä maaseutumaisten
alueiden kehityksessä on havaittavissa tuskin minkäänlaisia eroja. Sen sijaan Hel-
singin seutu poikkeaa jonkin verran muista alueista ylikuumenemisjakson ja la-
man aikana sekä laman jälkeen. Helsingin seudulla vuosien 1987 - 89 hintojen
nousu oli nopeampaa ja vastaavasti hintojen romahdus nousun jälkeen oli rajumpi
kuin muilla alueilla. Laman jälkeen vuodesta 1996 alkaen asuntohintojen nousu
Helsingin seudulla on jälleen ollut jyrkempää kuin muilla alueilla.
Asuntojen hintojen suhteelliset erot ovat kuvion 3.12 mukaan kasvaneet ja su-
pistuneet hintojen nousun ja laskun myötä. Suhteellisia hintoja tarkasteltaessa
maaseutumaiset alueet ja pienet kaupunkialueet muodostavat lähes Helsingin
seudun peilikuvan. Asuntomarkkinoiden ylikuumenemisvaiheessa alueelliset
suhteelliset erot kasvoivat ja saavuttivat huippunsa vuonna 1988. Asuntohintojen
                                             
8
 Tosin neljännesvuositasoinen tarkastelu paljastaa käänteiden ajoittumisessa alueellisia eroja, suurimmis-
sa käänteissä Helsingin seutu on johtanut kehitystä ja muut alueet ovat tulleet 1-2 neljännestä perässä.
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huippuvuonna 1989 suhteelliset erot jo supistuivat, koska Helsingissä hinnat
kääntyivät laskuun jonkin verran aikaisemmin kuin muualla maassa. Suhteelliset
erot olivat pienimmillään vuonna 1992. Sen jälkeen erot ovat kasvaneet uudelleen
lähes yhtäjaksoisesti.
Kuvio 3.11: Asuntojen reaalihinnat aluetyypeittäin 1983-99, indeksi9
(1983=100)
             
                                             
9
 Tiedot perustuvat tekijän seutukuntatasoisiin asuntojen hinta-laskelmiin, jotka pohjautuvat Tilastokes-
kuksen asuntojen hintaindeksiaineistoon.
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Kuvio 3.12: Asuntojen suhteelliset hinnat aluetyypeittäin 1983-99, indeksi
(koko maa =100)
              
3.6 Rahoitusmarkkinat ja verotus
Rahoitusmarkkinat vapautettiin useassa vaiheessa Suomessa kuten useissa muis-
sakin teollistuneissa maissa 1980-luvun jälkipuoliskolla. Rahoitusmarkkinoiden
muutoksella oli valtava merkitys Suomen asuntomarkkinoille10. Aikaisemmasta
luotonsäännöstelystä, johon liittyi tiukkoja etukäteissäästämistä koskevia vaati-
muksia, luovuttiin. Tämän seurauksena tavallisten kotitalouksien luotonsaanti
asuntoinvestointeihin tuli aikaisempaa huomattavasti helpommaksi. Pankkien
välisen kilpailun välineet ja asetelmat muuttuivat täydellisesti ja kilpailu koveni.
Asuntoluotojen korot alettiin yleisesti sitoa markkinaperusteisiin korkoihin ja
vastaavasti aikaisempien hallinnollisesti määräytyneiden korkojen merkitys vähe-
ni. Tämän myötä tavallistenkin kotitalouksien lainojen korot tulivat yhä enemmän
riippuvaisiksi kansainvälisten rahoitusmarkkinoiden kehityksestä. Kun inflaatio
samaan aikaan hidastui tuntuvasti, muutokset merkitsivät, että kotitalouksien
luottojen reaalikorot muuttuivat pysyvästi positiivisiksi, toisin kuin 1970-luvulla
                                             
10
 Rahoitusmarkkinoiden vapauttamista ja sen vaikutuksia mm. asuntomarkkinoille on käsitelty mm. seu-
raavissa julkaisuissa: Koskela, Loikkanen ja Virén (1992), Kosonen (1995), Kiander ja Vartia (1998) sekä
Honkapohja ja Koskela (1999).
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ja 1980-luvun alussa, jolloin reaalikorot olivat pääasiassa negatiivisia (kuvio
3.13).
Pankkilainojen korot - asuntolainat mukaan luettuna - olivat verotuksessa vähen-
nyskelpoisia veronalaisesta tulosta vuoteen 1992 asti. Verovähennysoikeuden
säädöksiä muutettiin useaan otteeseen vuosina 1984 - 92. Verovähennysoikeu-
delle asetettiin yläraja sekä alaraja, jonka ylittävän osuuden korkomenoista sai
vähentää. Näitä rajoja muutettiin lähes vuosittain. Jatkuvasti kiristyvän margi-
naaliveroasteen oloissa korkojen verovähennysoikeudella oli merkittävä alentava
vaikutus - 4 - 6 prosenttiyksikköä - keskivertokotitalouden veron jälkeiseen reaa-
likorkoon, rajoituksista huolimatta. Kuvio 3.13 osoittaa, että veron jälkeinen re-
aalikorko oli negatiivinen lähes koko ajan 1970-luvun alusta 1980-luvun
loppuun.
Vuonna 1993 voimaan tullut verouudistus muutti oleellisesti asuntolainojen vero-
vähennysoikeutta. Uudessa järjestelmässä veronmaksaja voi käytännössä vähen-
tää verosta 25 % (silloinen pääomatulovero) asuntolainojen koroista. Ensi-
asunnon ostajilla vähennysoikeus oli korkeampi 30 %. Järjestelmä on säilynyt
pääpiirteissään samana vuoden 1993 jälkeen, tosin vähennysprosentti on pää-
omatuloverotuksen kiristymisen myötä noussut (28 % vuonna 1999).
Rahoitusmarkkinoiden vapauttamista seurasi kotitalouksien asuntolainojen rä-
jähdysmäinen kasvu (kuvio 3.14). Asuntolainojen kannan reaalinen arvo kasvoi
puolella kolmessa vuodessa vuoden 1986 lopusta vuoden 1989 loppuun.
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Kuvio 3.13: Reaalikorko11 ja veron jälkeinen reaalikorko12 (%) Suomessa
1970-99
                 
Kuvio 3.14: Kotitalouksien asuntolainakanta Suomessa13 1970-99, reaalinen
indeksi (1983=100)
                  
                                             
11
 Talletuspankkien keskimääräinen antolainauskorko deflatoituna kuluttajan hintaindeksillä, lähde: Salo
(1990) ja Tilastokeskus.
12
 Tekijän arvio, joka perustuu antolainauskorkoon, kuluttajan hintaindeksiin, keskivertokotitalouden
marginaaliveroon sekä verovähennyssäädöksiin.
13
 Lähde: Tilastokeskus, luottokantatilastot.
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4 Asuntomarkkinat 1980-luvun nousun ja 1990-
luvun laman aikana
Mitkä tekijät aiheuttivat asuntomarkkinoiden ylikuumenemisen 1980-luvun jälki-
puoliskolla ja laman 1990-luvun alkuvuosina? Seuraavassa tarkastellaan asunto-
markkinoiden vaikutusmekanismeja asuntomarkkinoiden taloustieteellisten
mallien ja Suomen seutukuntatasoisella aikasarja-aineistolla tehtyjen ekonomet-
risten analyysien14 perusteella. Tältä pohjalta tulkitaan Suomen valtakunnallisten
ja alueellisten asuntomarkkinoiden kehitystä ja merkittäviä käänteitä 1980- ja
1990-luvuilla sekä arvioidaan tapahtumien syitä ja seurauksia.
4.1 Asuntomarkkinoiden vaikutusmekanismit
Asuntomarkkinoiden taloudellisen analyysin keskeisiä tekijöitä ovat asumiskulu-
tus, asuntokanta ja asuntotuotanto sekä asuntojen hinnat. Näiden taustalla vai-
kuttavat lukuisat kansainväliset, valtakunnalliset ja paikalliset taloudelliset
tekijät. Asuntomarkkinoiden oleellinen piirre on, että keskeiset asuntomarkkinoi-
den muuttujat ovat riippuvuussuhteessa keskenään ja vaikuttavat toisiinsa. Ne
ovat asuntomarkkinoiden ns. endogeenisia tekijöitä. Väestön määrä ja rakenne,
tulotaso sekä työllisyys ja työttömyys ovat keskeisiä ulkopuolisia eli eksogeenisia
tekijöitä, jotka vaikuttavat siihen, kuinka paljon kotitaloudet haluavat annetuilla
kustannuksilla kuluttaa asumispalveluita. Rakennuskustannukset, korot, verosää-
dökset ja muut vastaavat seikat puolestaan ovat ulkoisia tekijöitä, jotka vaikutta-
vat asumisen kustannuksiin ja edelleen kysyntään. Osa ulkoisista tekijöistä on
paikallisia, kuten väestön määrä ja rakenne. Toiset tekijät, mm. korot ja verosää-
dökset ovat valtakunnallisia. Työllisyydellä ja tulotason kehityksellä on yleensä
valtakunnallinen trendi, jota alueiden kehitys seuraa enemmän tai vähemmän
kiinteästi.
Suomen alueellisista asuntomarkkinoista tehdyn ekonometrisen analyysin perus-
teella asumiskulutuksen määrä - mitattuna asutun asuntokannan pinta-alalla -
riippuu väestötekijöistä, tulotekijöistä ja asumisen kustannustekijöistä.  Väestön
kasvu samoin kuin asuntokuntien pieneneminen vaikuttavat alueen asumiskulu-
tukseen sitä lisäävästi. Pysyväistulon kasvu lisää asumiskulutusta. Pysyväistuloa
tutkimuksessa mitataan tulotasolla ja työttömyysasteella, joista jälkimmäinen
toimii kotitalouksien tulevan taloudellisen kehityksen epävarmuuden indikaatto-
rina. Sen sijaan asumisen käyttökustannusten kasvu alentaa asumiskulutusta.
Käyttökustannuksia mitataan yksinkertaisesti asuntojen hinnalla, joka vaikuttaa
keskeisesti mm. korkokuluihin.
                                             
14
 Yksityiskohtaisempi selvitys alueellisten ekonometristen mallien tuloksista on raportissa Laakso (2000).
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Alueellisen asuntotuotannon määrä, jota mitataan valmistuneen asuntokannan
pinta-alalla suhteutettuna asuntokannan pinta-alaan, osoittautuu riippuvan kah-
desta tekijästä: asuntojen reaalihinnasta sekä korkotasosta. Vanhojen asuntojen
hintataso toimii voittoon tähtääville rakennuttajayrityksille rakennettavien asun-
tojen odotettavissa olevan myyntihinnan indikaattorina. Korkotaso puolestaan
vaikuttaa keskeisesti uustuotannon rahoituskustannuksiin. Sekä hinnat että korot
vaikuttavat viiveellä valmistuneiden asuntojen määrään, sillä rakentamisen pää-
töksentekoajasta valmistumiseen kuluu pitkä aika, vähintään vuosi. Rakennus-
kustannuksilla - mitattuna rakennuskustannusindeksillä - ei ole tulosten mukaan
merkittävää alentavaa vaikutusta asuntotuotannon määrään, vaikka niin voisi teo-
rian perusteella odottaa. Sen sijaan rakennuskustannukset näyttävät seuraavan
rakentamisen vilkkautta. Asuntojen reaalisten hintojen ja korkojen lisäksi paikal-
lisilla kysyntä- ja kustannustekijöillä sekä tarjontarajoituksilla on vaikutusta ra-
kentamisen alueelliseen vilkkauteen.
Asuntojen alueellista hintakehitystä - mitattuna asuntojen alueellisella reaalihin-
taindeksillä - selittävät ennen kaikkea paikalliset kysyntätekijät, verojen jälkeinen
reaalikorko sekä tyhjien asuntojen osuus asuntokannasta. Paikallisilla kysyntäte-
kijöillä - ennen kaikkea työllisyydellä ja tulotasolla - on merkittävä vaikutus
asuntojen hintoihin. Työllisyyden lisääntyminen ja tulotason nousu kohottavat
voimakkaasti alueen asuntojen hintoja. Veron jälkeisillä reaalikoroilla, jotka hei-
jastavat korkotason, inflaation ja verovähennyssäädösten yhteisvaikutusta, on
voimakas negatiivinen vaikutus asuntojen hintoihin. Kun kotitalouden maksetta-
vat korot nousevat, asuntojen hinnat vastaavasti laskevat. Tyhjien asuntojen
osuudella on myös merkittävä vaikutus asuntojen hintoihin: mitä alempana tyh-
jien asuntojen osuus on, sitä nopeammin hinnat kohoavat ja mitä suurempi osuus
asuntokannasta on tyhjillään, sitä hitaampaa on hintojen nousu. Tyhjien asuntojen
osuus heijastaa asuntomarkkinoiden lyhyen ajan tasapainoa ja epätasapainoa,
koska se määräytyy sekä kysynnän että tarjonnan perusteella. Koska tarjonnan
reaktiot - asuntotuotannon kautta - kysynnän muutoksiin toteutuvat viiveellä, tyh-
jien asuntojen osuuteen liittyy syklistä vaihtelua, joka omalta osaltaan saa aikaan
syklistä vaihtelua myös hintoihin.
Edellä esitettyjen perustekijöiden lisäksi aikaisemman periodin hinnan muutok-
sella on vaikutusta seuraavan periodin hinnanmuutokseen. Tämä ominaisuus
viittaa hintakuplien olemassaoloon, toisin sanoen siihen, että hintojen nousu (tai
lasku) saa itsessään aikaan odotuksia nousun (tai laskun) jatkumisesta. On kui-
tenkin syytä korostaa, että tutkimuksen tulosten mukaan tämä vaikutus ei ole ko-
vin voimakas ja se selittää vain pienen osan 1980- ja 1990-lukujen dramaattisista
hintavaihteluista. Tulokseen luonnollisesti vaikuttaa se, että tutkimuksessa käy-
tettiin vuositasoista aineistoa, jolloin lyhyen ajan hintavaihtelut tasaantuvat oleel-
lisesti. On ilmeistä, että neljännesvuosi-, kuukausi- tai viikkoaineistolla
tarkasteltuna asuntojen hintojen lyhyen ajan dynamiikkaan sisältyy piirteitä, jotka
eivät tule vuositasolla esiin.
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Alueiden välillä on eroja asuntojen kysynnän, tarjonnan ja hintojen kehityksessä.
Tämä on luonnollista, sillä asuntomarkkinat ovat perusluonteeltaan paikalliset.
Tästä huolimatta on syytä korostaa, että asuntomarkkinoiden perustrendit olivat
Suomen alueilla hyvin samansuuntaiset 1980- ja 1990-luvun alkuvuosina. Kai-
killa alueilla koettiin asuntojen hintojen raju nousu vuosina 1987-89 sekä äkilli-
nen romahdus tämän jälkeen. Myös  hintojen nousua seurannut asuntojen
tuotantopiikki ja sitä seurannut tuotannon romahdus toteutui kaikilla alueilla.
Yhteistä alueille oli myös se, että varsinainen asumiskulutus kehittyi varsin va-
kaasti sekä asuntomarkkinoiden ylikuumenemisen että laman aikana. Perussyy
tälle alueelliselle yhdenmukaisuudelle on se, että asuntomarkkinoiden kannalta
perustavaa laatua olevat ulkoiset tekijät - korkojen ja verovähennyssäädösten se-
kä tulojen, työllisyyden ja inflaation kehitys - ovat valtakunnallisia ja kansainväli-
siä ilmiöitä ja välittyvät kaikille alueille suunnilleen samaan aikaan. Sen sijaan
laman jälkeen 1990-luvun jälkipuoliskolla Suomen asuntomarkkinoilla on ha-
vaittavissa selvää alueellista eriytymistä. Tämä johtuu siitä, että erilaisen työpaik-
kakehityksen ja muuttoliikkeen takia asuntokysyntä on kehittynyt hyvin eri tavoin
maan eri osissa.
4.2 Suomen alueelliset asuntomarkkinat ennen vuotta 1985
Suomen kansantalous ja sen osana asuntomarkkinat kokivat 1980-luvun jälki-
puoliskolla kiivaan kasvun jakson, johon monessa suhteessa liittyi ylikuumene-
misen piirteitä. Asuntomarkkinoiden kehityksen kannalta ylikuumenemisen
taustatekijät liittyvät edeltävien vuosien ja vuosikymmenien kehitykseen. Suomen
kansantalous kasvoi nopeasti lähes koko sodanjälkeisen ajan 1980-luvun loppuun
asti. Ainoa pitempiaikainen taantuma koettiin 1970-luvun jälkipuoliskolla öljy-
kriisin seurauksena. Tuotantotoiminnan ja väestön keskittyminen pääasiassa Ete-
lä-Suomen kaupunkialueille eteni nopeasti, ja maan sisäinen sekä ajoittain
ulkomaille suuntautunut muuttoliike oli vilkasta 1970-luvun alkuvuosiin asti. Sen
jälkeen maan aluekehityksessä seurasi aikaisempaan verrattuna poikkeuksellisen
tasainen jakso 1980-luvun puoliväliin asti.
Taloudellisen kasvun myötä asumiskulutus lisääntyi nopeasti. Asutun asuntokan-
nan pinta-ala kasvoi vuodesta 1960 vuoteen 1980 keskimäärin lähes 4 % vuodes-
sa. Helsingin seudulla ja muilla suurilla kaupunkialueilla kasvu oli vielä
nopeampaa. Asumiskulutuksen kasvuvauhti hidastui 1970-luvun jälkipuoliskolla
ja 1980-luvun alkupuolella, mutta lisääntyi edelleen 2.5-3 % vuosittain. Keski-
määräinen asumisväljyys lähes kaksinkertaistui vuodesta 1960 vuoteen 1980.
Taloudellisen kasvun ja siihen liittyneen kotitalouksien vaurastumisen ohella
asumiskulutuksen nopeaan kasvuun vaikutti väestörakenteen muutos ja tähän
liittynyt asuntokuntien määrän kasvu ja keskikoon pieneneminen.
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Asuntotuotanto seurasi kysynnän kasvua. Tuotanto nousi erittäin korkealle tasolle
1970-luvun alkupuolella, sillä arava-rahoitusta lisättiin tuntuvasti samaan aikaan,
kun vapaarahoitteinen tuotanto kasvoi voimakkaasti asuntojen hintojen nousun
seurauksena. Asuntotuotanto oli 1970-luvulla vilkasta varsinkin kasvavilla kau-
punkialueilla mutta myös maaseudulla. Valtion arava-järjestelmän kautta rahoi-
tetun asuntotuotannon osuus kasvoi 1970-luvulla yli puoleen valmistuneiden
asuntojen kokonaismäärästä, kun vielä 1960-luvulla vapaarahoitteisella tuotan-
nolla oli hallitseva asema.
Asuntojen hinnat nousivat reaalisesti muutamaa yksittäistä vuotta lukuun otta-
matta yhtäjaksoisesti 1940-luvun puolivälistä 1970-luvun puoliväliin asti. Helsin-
gissä asuntojen reaalihinnat nousivat noin 4.5-kertaiseksi vuodesta 1947 vuoteen
1974.  Pitkä nousujakso huipentui vuosien 1973 - 74 hintapiikkiin, joka siivitti
myös vapaarahoitteisen asuntotuotannon ennätyksellisen korkealle tasolle. Öljy-
kriisiä seuranneen talouden taantuman aikana asuntojen reaalihinnat laskivat yli
neljänneksen 1970-luvun jälkipuoliskolla. Reaalihintojen lasku perustui nopeaan
inflaatioon, asuntojen nimellishinnat eivät tuolloin laskeneet. Asuntojen hintake-
hityksessä ei ollut oleellista eroa koko maan ja Helsingin seudun välillä 1970-
luvulla. Ainoa merkittävä poikkeama oli, että 1970-luvun alun hintapiikki samoin
kuin sen jälkeinen pudotus olivat jyrkempiä Helsingin seudulla kuin koko maas-
sa.
Asuntojen vuokrat olivat säänneltyjä lähes koko sodan jälkeisen ajan 1990-luvun
alkuun asti. Tästä syystä vuokrien kehityksessä ei ollut käytännöllisesti katsoen
mitään yhteyttä asuntojen hintojen kanssa. Reaalivuokrat laskivat lähes yhtäjak-
soisesti ja yhteensä suunnilleen kolmanneksella 1960-luvun alusta 1980-luvun
puoliväliin. Muuttoliike ja aikuistuvien nuorten määrän kasvu lisäsivät vuokra-
asuntojen kysyntää, mutta samaan aikaan yksityisten vuokra-asuntojen määrä su-
pistui rajusti vuokrasäännöstelyn vuoksi. Arava-vuokra-asuntojen rakentaminen
kompensoi osittain yksityisten vuokra-asuntojen vähenemistä erityisesti 1970-
luvulla. Vuokra-asuntosektorilla kysyntäpaineet eivät päässeet vaikuttamaan
vuokratasoon, vaan ne heijastuivat vuokra-asuntojen saatavuuteen ja arava-
vuokra-asuntojen jonoihin. Tämän ohella ne saivat aikaan painetta omistusasun-
tosektorille, jossa vapaarahoitteisten asuntojen hintojen muodostus oli markki-
noiden määräämää.
Rahoitusmarkkinat olivat 1980-luvun puoliväliin asti säädellyt. Asuntojen rahoi-
tus oli arava-järjestelmää lukuun ottamatta pankkikeskeistä. Suomessa ei ollut
asuntorahoitukseen erikoistuneita rahoitusinstituutioita samaan tapaan kuin useis-
sa muissa teollistuneissa maissa. Asuntoluottojen saatavuus oli tiukasti säännös-
teltyä, ja luottojen saantiin liittyi normaalisti merkittäviä etukäteissäästämis-
vaatimuksia sekä asiakassuhdetta koskevia ehtoja. Lainojen korot määräytyivät
hallinnollisesti ja niiden taso oli inflaatio huomioon ottaen enimmäkseen hyvin
alhainen. Lainojen korot olivat verotuksessa vähennyskelpoisia veronalaisesta
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tulosta. Tällä oli erittäin suuri taloudellinen merkitys ennen kaikkea keski- ja suu-
rituloisille, joilla oli korkea marginaaliveroaste. Veron jälkeiset reaalikorot olivat
negatiivisia lähes koko ajan 1970-luvun alusta 1980-luvun puoliväliin. Reaaliko-
rot alenivat voimakkaasti 1970-luvun alkupuolella, mikä oli osasyynä silloiseen
asuntojen hintapiikkiin. Kuvion 3.13. mukaan veron jälkeinen reaalikorko oli
keskivertokotitaloudelle noin -13 % vuonna 1975. Se merkitsi, että kaikki se lai-
na, minkä pankista suinkin sai, kannatti ottaa. Omistusasumisen yleistyminen se-
kä asuntojen hintojen nousu kasvattivat kotitalouksien asuntolainakantaa
voimakkaasti luotonsäännöstelyn oloissakin.
Asuntopolitiikan peruselementit 1980-luvun puoliväliin asti olivat asuntotuotan-
non arava-rahoitus, lainakorkojen verovähennysoikeus sekä vuokrasäännöstely.
Asumistuen merkitys vuokrasäätelyn ja supistuvan vuokra-asuntokannan oloissa
ei ollut keskeinen. Arava-rahoitus suuntautui 1950- ja 1960-luvuilla pääasiassa
omistusasuntojen tuotantoon. Sen ohella maatilojen asuntojen tuella oli suuri
merkitys 1960-luvun alkuun asti. Painopiste muuttui 1970-luvulla, kun vuokra-
asuntojen tuotannon arava-tukea lisättiin tuntuvasti. Omistusasuntojen tuotannon
tukea ei kuitenkaan supistettu. Julkisesti rahoitetun tuotannon osuus asuntotuo-
tannon kokonaismäärästä nousi 1970-luvulla yli puoleen. Sen jälkeen 1980-luvun
alkupuolella osuus kääntyi laskuun. Arava-tuotannon määrän ja osuuden kasvu
merkitsi sitä, että uustuotannosta aikaisempaa suurempi osuus suuntautui pieni- ja
keskituloisille kotitalouksille. Samalla se merkitsi, että kasvava osa asuntokan-
nasta oli julkisen sektorin kontrollissa asuntojen laadun, hinnan, kokojakauman,
talotyypin ja asukasvalintojen suhteen. Tällä oli erittäin suuri vaikutus asunto-
kannan rakenteen kehitykselle.
4.3 Asuntomarkkinoiden ylikuumenemisen aika 1985-89
1980-luvun puolivälissä Suomi oli toipunut öljykriisin jälkeisestä lamasta, ja ta-
kana oli jo useita vuosi jatkunut kohtuullisen vakaan kasvun jakso. Vuoteen 1985
mennessä työttömyysaste oli laskenut koko maassa noin 5 %:iin ja Helsingin seu-
dulla alle 2 %:iin. Vuosina 1986 - 88 tuotannon, työllisyyden ja reaalitulojen kas-
vu kiihtyi. Helsingin seudulla työpaikkojen määrä lisääntyi yli 4 % sekä vuonna
1986 että 1987. Työttömyysaste lähenteli yhtä prosenttia ja työvoimapulasta tuli
polttava ongelma monilla aloilla. Muualla maassa suunta oli samanlainen, vaikka
työttömyysaste olikin korkeampi kuin Helsingissä. Kotitalouksien käytettävissä
olevat tulot kasvoivat nopeasti ja hyvän työllisyystilanteen vuoksi tulevaa tuloke-
hitystä koskevat odotukset olivat erittäin positiiviset.
Pitkään jatkuneesta asumiskulutuksen nopeasta kasvusta huolimatta asumiskulu-
tuksen taso oli Suomessa edelleen tuntuvasti alhaisempi kuin useimmissa muissa
taloudellisesti samalla tasolla olevissa teollistuneissa maissa. Erityisesti muihin
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Pohjoismaihin verrattuna Suomessa asuttiin ahtaasti. Asumisväljyyden kasvatta-
miselle oli edelleen olemassa suuria paineita.
Vuokrasäännöstelyn vuoksi yksityinen vuokra-asuntokanta supistui edelleen.
Vuokra-asuntojen omistajat myivät asuntojaan omistusasunnoiksi ja sijoittivat
rahat paremmin tuottaviin kohteisiin. Tämä aiheutti painetta ja monissa tapauk-
sissa pakotti kotitalouksia siirtymään omistusasuntosektorille. Lisäksi vuokra-
asuntokanta oli rakenteeltaan niin yksipuolista ja pienasuntovaltaista, että asu-
misväljyyden kasvattaminen edellytti käytännössä siirtymistä omistusasuntoon.
Tyhjien asuntojen osuus asuntokannasta oli vuonna 1987 poikkeuksellisen alhai-
nen, sillä edeltävinä vuosina asumiskulutus kasvoi nopeammin kuin asuntokanta.
Tämä merkitsi sitä, että tyhjistä asunnoista ei ollut puskuriksi kysynnän kasvua
vastaan.
Rahoitusmarkkinoiden asteittain tapahtunut vapauttaminen merkitsi sitä, että ko-
titalouksien asuntolainojen saanti helpottui huomattavasti vuodesta 1986 alkaen.
Reaalikorot nousivat 1980-luvun alkupuolella, mutta vuonna 1985 keskivertoko-
titalouden veron jälkeiset reaalikorot olivat edelleen negatiiviset. Vuosina 1987 -
89 reaalikorot laskivat. Korkojen verovähennysoikeus pysyi oleellisilta osiltaan
entisenlaisena, vaikka vähennettävien korkojen ylärajaa asteittain laskettiin ja
omavastuuosuutta korotettiin. Näin ollen muutos purkautui silloisessa suhdanne-
tilanteessa rajuna asuntoluottojen kasvuna, joka edelleen kanavoitui asuntojen
hintoihin. Korkojen verovähennysoikeuden poistaminen tai merkittävä supistami-
nen olisi silloisessa suhdannetilanteessa todennäköisesti hillinnyt kysynnän kas-
vua. Tätä ei kuitenkaan silloin toteutettu, vaan vasta vuonna 1993.
Asumiskulutuksen kasvattamisen tarve ja samanaikainen paine vuokrasektorilta
omistussektorille, hyvä työllisyystilanne, tulojen kasvu ja suotuisat tulo-
odotukset, edullinen korkotaso sekä asuntolainojen saatavuuden huomattava pa-
raneminen olivat ne keskeiset tekijät, jotka yhdessä saivat aikaan valtavan mak-
sukykyisen asuntokysynnän kasvun vuosina 1986 - 89. Lähes olematon tyhjien
asuntojen varanto sekä tarjonnan sopeutumisen tavanomainen hitaus saivat ai-
kaan, että tämä kysynnän äkillinen lisäys kanavoitui ennen kaikkea hintojen nou-
suksi.
Asuntojen hintojen nousu alkoi kiihtyä vuoden 1986 lopulla. Nousu jatkui yhtä-
jaksoisesti vuoden 1989 toiseen neljännekseen asti. Hintakehityksen käänteiden
ajoitus oli - ainakin neljännesvuositasolla - suunnilleen samanlainen Helsingin
seudulla ja muualla maassa. Sen sijan  nousu oli jonkin verran jyrkempää Helsin-
gin seudulla kuin muualla: Nimelliset hinnat nousivat pääkaupunkiseudulla 88 %
ja koko maassa 83 % ajanjaksolla 4/1986-2/1989. Helsingin muuta maata no-
peampi hintojen nousu perustui useisiin tekijöihin: Työllisyyden kasvu oli no-
peampaa ja työttömyysaste oli alhaisempi, väestö kasvoi nopeammin ja tyhjien
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asuntojen osuus oli alhaisempi kuin muualla maassa. Lisäksi sijoittajien toimin-
nalla oli ilmeisesti suurempi merkitys Helsingissä kuin muualla.
Vaikka hintojen nousun taustalla olivat ennen kaikkea reaalitaloudelliset tekijät,
hintojen nousu myös ruokki itseään luomalla odotuksia hintojen nousun jatkumi-
sesta. Asuntomarkkinat alkoivat etenkin Helsingissä houkutella sijoittajia, jotka
odottivat hintojen nousun kautta saatavia pääomavoittoja. Vaikka tämän hintojen
nousuodotuksiin perustuvan kuplaefektin merkitys ei kokonaisuudessaan ollut
kovin suuri, se oli kuitenkin olemassa ja sai aikaan oman lisänsä hintojen nou-
suun.
Vuokrasäännöstely oli edelleen voimassa. Vuokrat eivät 1980-luvun lopun yli-
kuumenemisvaiheessa kuitenkaan nousseet, mutta vuosia jatkunut reaalivuokrien
aleneminen pysähtyi. Vuokra-asuntokanta supistui edelleen, kun niiden omistajat
myivät asuntoja pois realisoidakseen pääomavoittoja.
Asuntojen hintojen nousu ja samanaikainen reaalikorkojen lasku käynnistivät
vilkkaan vapaarahoitteisen asuntotuotannon. Se toteutui tavanomaisella viiveellä,
ja uusien asuntojen valmistumisen huippu ajoittui vuosille 1989 - 90. Asuntotuo-
tannon rajuin kasvu koski vapaarahoitteisia omistusasuntoja, mutta niiden ohella
myös arava-vuokra-asuntojen tuotanto lisääntyi. Kun toimitilarakentaminen oli
vilkasta samaan aikaan, rakennusalalla tapahtui ylikuumenemista, joka ilmeni
rakentamisen panoskustannusten ja palkkojen voimakkaana nousuna. Vaikka ra-
kentaminen asuntokantaan suhteutettuna oli vilkkainta Helsingin seudulla, asun-
totuotannon kiihtyminen koettiin suunnilleen samaan aikaan kaikilla muillakin
alueilla, myös muuttotappiosta kärsivillä maaseutualueilla.
Paradoksaalinen piirre 1980-luvun jälkipuoliskon asuntomarkkinoilla oli se, että
varsinaisen asumiskulutuksen kasvu ei suinkaan kiihtynyt, vaan suorastaan hi-
dastui vuosina 1987 - 89. Tämäkin ilmiö tapahtui maan kaikilla alueilla. Vaikka
kotitaloudet suuntasivat asuntomarkkinoille enemmän rahaa kuin koskaan aikai-
semmin, pääasiallisena tarkoituksenaan parantaa asumistasoa ja kasvattaa asu-
misväljyyttä, tämä tavoite ei toteutunut sen paremmin kuin aikaisemminkaan,
pikemminkin päinvastoin. Asuntomarkkinoille pumpattu raha kanavoitui ennen
kaikkea hintojen nousuun.
Vaikka asuntomarkkinoilla tapahtui dramaattisia muutoksia 1980-luvun jälkipuo-
liskolla, asuntopolitiikka muuttui hyvin vähän. Arava-vuokra-asuntojen tuotanto
lisääntyi 1980-luvun jälkipuoliskolla, tosin samaan aikaan arava-
omistusasuntojen rahoitus supistui. Silloisessa suhdannetilanteessa arava-
tuotantoon liittyi ristiriitaisia vaikutuksia. Lisääntyvä arava-vuokra-asuntojen ra-
kentaminen pahensi omalta osaltaan rakennusalan ylikuumenemista samoin kuin
myöhempää asuntojen ylitarjontaa 1990-luvun alussa. Toisaalta asuntojen hinto-
jen noustessa voimakkaasti oli perusteltua edistää asuntotuotantoa ja pyrkiä vai-
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kuttamaan hintojen nousuun tarjontaa lisäämällä. Tulossa olevasta lamasta asun-
tosektorin viranomaisilla ei 1980-luvun jälkipuoliskolla ollut sen parempaa tietoa
kuin muillakaan. Vuokrasäännöstely pidettiin voimassa, vaikka sen aiheuttamista
ongelmista käytiin vilkasta keskustelua.
4.4 Asuntomarkkinoiden lama 1990-94
Suomen talouden kasvu jatkui vuoteen 1990 asti. Sekä tuotannon volyymi että
työllisten määrä kääntyivät laskuun vuoden 1990 keskivaiheilla. Tämän jälkeen
maan talous romahti kaikilla indikaattoreilla mitattuna. Laman pohja saavutettiin
vuonna 1993. Tuotanto alkoi uudelleen kasvaa vuoden 1993 lopulla, sen sijaan
työllisyys vasta vuotta myöhemmin. Työttömyysaste nousi nopeasti, enimmillään
se oli 18 prosenttia vuoden 1994 alkupuolella. Kotitalouksien tulot supistuivat.
Laman myötä maan sisäinen muuttoliike hiljeni ja samalla väestökehityksen alu-
eelliset erot, jotka 1980-luvun lopulla olivat kasvaneet, supistuivat uudelleen.
Tämä kehitys tosin alkoi jo aikaisemmin, osittain asuntomarkkinoiden ylikuume-
nemisen seurauksena. Helsingin seudun muuttovoitto supistui merkittävästi jo
vuonna 1989, kun asuntojen hintaerot Helsingin seudun ja muun maan välillä
olivat kasvaneet usean vuoden ajan. Vastaavasti maaseutumaisten alueiden ja
pienten kaupunkialueiden muuttotappio supistui. Maassamuutto alkoi vilkastua
uudelleen vuodesta 1993 alkaen. Työmarkkinapohjaisen maassamuuton hiljene-
minen kompensoitui kuitenkin osittain ulkomaalaisväestön maahanmuutolla, joka
lisääntyi nopeasti pääosin  Neuvostoliiton hajoamisen seurauksena vuodesta 1991
alkaen. Lamavuosien väestökehityksen yksi piirre oli suurten kaupunkialueiden
keskuskaupunkien väestönkasvu ympäryskuntien kustannuksella. Lama suuntasi
kaupunkialueiden väestönkasvua sisäänpäin, kun edeltävän nousun aikana suunta
oli ulospäin.
Reaalikorot kääntyivät nousuun vuonna 1989. Tästä eteenpäin vuoteen 1992 asti
korot vaihtelivat Suomessa rajusti ja olivat keskimäärin korkealla tasolla, osittain
kansainvälisen korkokehityksen, osittain kotimaisen raha- ja valuuttakurssipoli-
tiikan vuoksi. Vasta vuonna 1993 korot laskivat selvästi aikaisempaa alemmalle
tasolle.
Asuntojen hinnat kääntyivät laskuun jo vuoden 1989 keskivaiheilla, suunnilleen
vuoden aikaisemmin kuin tuotanto ja työllisyys. Tähän oli useita syitä. Hintojen
nousun myötä käynnistyneen asuntojen tuotantobuumin seurauksena uusia asun-
toja tuli markkinoille enemmän kuin kysynnän kasvu edellytti. Tämän seuraukse-
na tyhjien asuntojen osuus asuntokannasta kasvoi ja asuntojen myyntiajat
pitenivät. Markkinoilla oli yhä enemmän uusia myymättömiä asuntoja. Toinen
hintojen laskuun vaikuttanut tekijä oli korkojen nousu, joskin ensimmäinen raju
korkopiikki ajoittui vasta vuoden 1989 lopulle. Kolmas tekijä oli epävarmuuden
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lisääntyminen mm. Suomen talouden tilasta käydyn keskustelun sekä osakemark-
kinoiden epävakauden vuoksi. Asuntojen hinnat kääntyivät laskuun suunnilleen
samaan aikaan kuin osakekurssit.
Hintojen lasku jatkui vuoden 1992 loppuun asti. Saavutettuaan pohjan hinnat
kääntyivät hienoiseen nousuun vuonna 1993, mutta nousu jäi lyhytaikaiseksi ja
seuraavana vuonna palattiin takaisin pohjalukemiin. Uusi pitkäaikainen hinnan-
nousu käynnistyi vasta vuoden 1996 alussa. Kaiken kaikkiaan asuntojen nimelli-
set hinnat laskivat  koko maassa 50 % ja pääkaupunkiseudulla 60 % vuoden 1989
huipusta vuoden 1992 pohjaan. Hintojen lasku käynnistyi tyhjien asuntojen va-
rannon kasvusta ja hintojen nousuodotusten hiipumisesta. Seuraavassa vaiheessa
korkeat korot olivat laskun pääasiallinen moottori. Varsinaisen tuotannollisen
laman alettua työllisyyden supistuminen, työttömyyden kasvu sekä tulojen alene-
minen veivät kysynnältä pohjaa ja aikaansaivat hintojen laskua usean vuoden
ajan. Korkojen verovähennysoikeuden supistaminen vuonna 1993 vaikutti myös-
kin hintojen laskuun lisäämällä kotitalouksien korkokustannuksia.
Asuntojen vuokrat käyttäytyivät lamankin aikana toisin kuin hinnat. Reaalivuok-
rat kääntyivät nousuun vuonna 1990 ja kasvu jatkui koko 1990-luvun ajan. Vuok-
rien kehitykseen vaikuttivat muutokset sekä tarjonta- että kysyntäpuolella.
Vuokrat vapautettiin säätelystä uusien vuokrasopimusten osalta vuonna 1992.
Vuokranantajat ottivat uuden lain myötä takaisin aikaisempina vuosina kumuloi-
tunutta vuokrien jälkeenjääneisyyttä lamasta huolimatta. Korkojen nousu lisäsi
sekä vapaarahoitteisella että arava-puolella vuokra-asuntojen kustannuksia, joita
siirrettiin vuokriin. Myös vuokra-asuntojen kysyntä kasvoi, sillä asuntoloukkujen
ja ylivelkaantumistapausten vuoksi kotitalouksia siirtyi omistussektorilta vuokra-
sektorille. Maahanmuuttajat lisäsivät osaltaan vuokra-asuntojen kysyntää.
Asuntojen hintojen kääntyminen laskuun ja korkojen nousu heijastuivat nopeasti
asuntotuotantoon, ensin rakennuslupiin ja aloituksiin, mutta vasta viiveellä val-
mistuneisiin asuntoihin. Asuntotuotannon huippu valmistuneiden asuntojen osalta
oli vuonna 1990, jolloin asuntojen hinnat olivat jo laskussa. Valmistuneiden
asuntojen määrä supistui vuodesta 1991 alkaen ja supistumista jatkuin aina vuo-
teen 1996 asti. Asuntotuotannon romahdus oli raju: Kun vuonna 1990 valmistui
70 000 asuntoa, niin vuonna 1996 määrä jäi 20 000:een. Vapaarahoitteinen
asuntotuotanto supistui erityisen jyrkästi. Niitä valmistui noin 50 000 asuntoa
vuonna 1990, mutta vuosina 1996 vain noin 5 000. Lamavuosien asuntotuotan-
nosta valtaosa oli valtion rahoittamia arava- ja korkotukiasuntoja. Rakennusala
kituutti pääasiassa niiden varassa vaikeiden lamavuosien yli.
Tyhjien asuntojen osuus oli tuotantoboomin jälkeen huipussaan vuonna 1991.
Tällä oli merkittävä vaikutus hintojen laskuun. Asuntotuotannon romahtaminen ja
asumiskulutuksen kasvun jatkuminen saivat kuitenkin aikaan, että tyhjien asun-
tojen osuus alkoi jo lamavuosien aikana supistua. Helsingin seudulla ongelma
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suli pois muutamassa vuodessa, sen sijaan maaseutumaisilla alueilla tyhjien
asuntojen osuus jäi korkealle tasolle.
Vuokra-asuntojen osuus asuntokannasta kääntyi lamavuosina nousuun, kun nii-
den osuus oli sitä ennen usean vuosikymmenen ajan supistunut. Tähänkin muu-
tokseen oli useita syitä. Asuntojen hintojen lasku ja vuokrasääntelyn purkaminen
yhdessä pääomaverotuksen uudistamisen kanssa saivat aikaan, että vuokraustoi-
minnan tuotto tuli kilpailukykyiseksi muihin sijoituskohteisiin verrattuna. Tyhjik-
si jääneitä asuntoja siirtyi vuokramarkkinoille. Lisäksi lähes koko lamavuosien
asuntotuotanto koostui arava-vuokra- ja korkotukiasunnoista. Vuokra-asunnoille
oli myös sekä aikaisemmilta vuosilta patoutunutta että uutta kysyntää.
Asumiskulutuksen määrä kasvoi myös lamavuosina suunnilleen samaa tahtia kuin
edeltävinä asuntomarkkinoiden ylikuumenemisen vuosina. Kulutuksen kasvu hi-
dastui selvästi vasta vuodesta 1994 alkaen, kun tuotannollinen lama oli jo päät-
tymässä. Vaikka yksittäisten kotitalouksien asumisessa tapahtui monissa
tapauksissa suuriakin muutoksia, keskimääräinen asumisväljyys kasvoi suunnil-
leen samaa tahtia kuin aikaisemmin. Asumiskulutuksenkin kehitykseen on useita
syitä. Asuntojen hintojen lasku helpotti uusien kotitalouksien tuloa omistusasun-
tomarkkinoille. Vuokra-asuntojen tarjonnan lisääntyminen avasi aikaisempaa
helpommin ovia vuokra-asuntomarkkinoille. Asumistukijärjestelmän ansiosta
valtaosa kotitalouksista pystyi asumaan entisessä asunnossaan tai muuttamaan
vastaavan työttömyyden kasvusta ja tulojen supistumisesta huolimatta.
Asuntomarkkinoilla laman pahimmat vaikutukset kohdistuivat omistusasunto-
markkinoilla ylivelkaantuneisiin kotitalouksiin. Näitä olivat ne kotitaloudet, jotka
olivat ottaneet suuria asuntolainoja silloin, kun asuntojen hinnat olivat korkealla.
Korkojen nousu ja tulojen supistuminen ajoivat monet kotitaloudet tilanteeseen,
jossa tulot eivät riittäneet velkojen korkoihin ja kuoletuksiin. Asuntojen hintojen
laskiessa lukuisten velalla ostettujen asuntojen vakuusarvot laskivat alle velan
arvon. Tässä tilanteessa moni joutui velkoja lyhentääkseen realisoimaan asunton-
sa huomattavasti alle sen hinnan, mikä asunnosta aikanaan maksettiin. Osa koti-
talouksista ylivelkaantui jouduttuaan kahden asunnon loukkuun. Lisäksi monilla
yrittäjillä perheen asunto oli yritystoiminnan velkojen vakuutena, jolloin yritys-
toiminnan konkurssin seurauksena perhe saattoi menettää asuntonsa. Ylivel-
kaantuneet kotitaloudet jäivät väliinputoajiksi yhteiskunnan tukijärjestelmien
verkostossa. Uusia asuntopoliittisia välineitä ei otettu käyttöön heidän tilanteensa
helpottamiseksi.
Lamavuosien aikana asuntopolitiikkaa hoidettiin edelleen pääasiassa entisin väli-
nein. Asuntotuotannon julkista tukipolitiikkaa jatkettiin siten, että valtion rahoit-
taman asuntotuotannon määrä säilyi suunnilleen 1980-luvun jälkipuoliskon
tasolla. Tämän ansiosta rakennustuotanto välttyi täydelliseltä romahdukselta.
Koska rakennuskustannukset olivat alhaalla ja vähistä rakennushankkeista käytiin
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kovaa kilpailua, rakentamisen laatu ilmeisesti kohentui aikaisempiin vuosiin ver-
rattuna. Rahoituksen rakenne muuttui: Arava-omistusasuntojen tukea supistettiin
ja 1990-luvun puolivälissä se lopetettiin lähes kokonaan. Samalla laajennettiin
korkotukijärjestelmän käyttöä arava-vuokratuotannon vaihtoehtona. Omistus-
aravan supistaminen oli tuen kohdentumisen näkökulmasta perusteltua. Toisaalta
sen seurauksena uustuotannon rakenne yksipuolistui, koska vapaarahoitteinen
omistusasuntotuotanto väheni samaan aikaan jyrkästi. Asuntomarkkinoiden la-
mavuosina tuotettiin lähes yksinomaan julkisesti rahoitettuja vuokra-asuntoja,
mikä heijastuu yhä monien silloin toteutettujen asuinalueiden asuntokannan ja
väestön rakenteessa.
Asumistukijärjestelmän merkitys asuntopolitiikassa korostui lamavuosina aikai-
sempiin vuosiin verrattuna. Vielä 1980-luvun jälkipuoliskolla asumistuensaajia
oli 3 - 4 % maan asuntokunnista ja asumistukimenojen osuus kotitalouksille
suunnatuista tulonsiirroista oli vähäinen. Esimerkiksi Helsingissä, jossa vuokra-
asuminen oli yleisempää ja vuokrataso tuntuvasti korkeampi kuin muualla maas-
sa, vain hieman yli 2 % asuntokunnista sai asumistukea. Laman tullessa asumis-
tuen saajien määrä kolminkertaistui muutamassa vuodessa. Samalla valtion
asumistukimenot nousivat aikaisempaan verrattuna uudelle tasolle Asumistuki-
järjestelmä toimi lamavuosina kohtuullisen hyvin kotitalouksien ja vuokra-
asuntojen omistajien näkökulmasta, vaikka järjestelmää ei suinkaan oltu suunni-
teltu niin dramaattisia oloja silmälläpitäen kuin miksi lama muodostui.. Järjestel-
mä suojasi vähintään tyydyttävästi vuokrasektorin kotitaloudet laman aiheuttaman
tulojen supistumisen aikaansaamalta vuokranmaksukyvyn heikkenemiseltä. Käy-
tettävissä olevien tietojen perusteella asunnottomuus ei lisääntynyt laman aikana
oleellisesti. Laajamittaisia irtisanomisia maksamattomien vuokrien vuoksi ei ta-
pahtunut, vaikka monet yksittäiset kotitaloudet ajautuivat suuriinkin vaikeuksiin.
Vuokralaisten lisäksi järjestelmä suojasi sekä vapaarahoitteisten että arava-
rahoitteisten vuokra-asuntojen omistajia taloudellisilta menetyksiltä, joita mak-
samattomat vuokrat ja tyhjentyvät asunnot olisivat ilman asumistukijärjestelmää
aiheuttaneet. Asuntomarkkinoilla ylivelkaantuneiden asemaa asumistukijärjes-
telmä ei kuitenkaan helpottanut.
Vuokrasäännöstely lopetettiin uusien vuokrasuhteiden osalta vuonna 1992 ja
vanhojen osalta 1995. Toimenpide oli perusteltu, koska vuokrasäännöstely oli
keskeinen syy yksityisen vuokra-asuntokannan aikaisempien vuosikymmenien
rajuun supistumiseen. Tämän seurauksena Suomesta puuttuivat toimivat vuokra-
asuntomarkkinat, mikä on ollut osasyy asuntomarkkinoiden rajuihin muutoksiin.
Vuokrasäännöstelyn purkamisen ensimmäisen vaiheen toteuttamista nimenomaan
lamavuosina voidaan pitää onnistuneena ajoituksena, sillä siinä tilanteessa se ei
aiheuttanut jyrkkiä vaikutuksia vuokratasoon. Sekä vapaarahoitteisten että arava-
vuokra-asuntojen vuokrat kylläkin nousivat 1990-luvun alkupuoliskolla, mutta
siihen oli ensisijaisena syynä korkokustannusten nousu. Säännöstelyn purkamisen
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jälkeen vuokranantajat alkoivat vähitellen myös ottaa takaisin aikaisempina vuo-
sina jälkeenjäänyttä vuokratasoa.
Asuntolainojen korkojen verovähennyssäädöksiä muutettiin oleellisesti vuonna
1993. Uudessa järjestelmässä korkoja ei vähennetä enää veronalaisesta tulosta,
vaan pääomatulon veroprosenttia vastaava osuus asuntolainojen korkomenoista
vähennetään verosta. Muutoksella oli kaksi vaikutusta. Verotuen kohdentuminen
muuttui veronmaksajien tulotason suhteen aikaisempaa neutraalimmaksi. Vanha
järjestelmä suosi nimenomaan suurituloisia, sillä saadun tuen määrä riippui tulo-
veron marginaaliveroprosentista. Kohdentumisen muutokseen oli hyvät asunto-
poliittiset perustelut. Toiseksi muutos supisti verohyötyä aiheuttaen, että
keskivertokotitalouden veron jälkeinen reaalikorko nousi aikaisempaan verrattu-
na. Silloisessa suhdannetilanteessa muutos pitkitti hintojen laskua edelleen ja hi-
dasti asuntojen hintojen kääntymistä uuteen nousuun. Jälkikäteen arvioituna
sinänsä perustellun uudistuksen ajoitus epäonnistui pahasti. Viisi tai kuusi vuotta
aikaisemmin toteutettuna uudistus olisi todennäköisesti hillinnyt rahamarkkinoi-
den vapauttamisen jälkeistä hintojen nousua.
4.5 Asuntomarkkinat talouden uudessa kasvussa 1995-99
Kokonaistuotanto kääntyi laman jälkeen nousuun vuoden 1993 lopulla. Työlli-
syydessä käänne tapahtui suunnilleen vuoden myöhemmin. Sen jälkeen kun ta-
louden nousu lähti liikkeelle, se on jatkunut tasaisen vahvana. Suomen
tuotantorakenteessa tapahtui laman aikana ja sen jälkeen merkittäviä muutoksia,
mikä heijastui uuden kasvun toimialoittaiseen ja alueelliseen suuntautumiseen.
Talouden nousua johtivat 1990-luvun jälkipuoliskolla teknologia-alat sekä yksi-
tyiset palvelualat. Suurelta osin tästä syystä tuotannon ja erityisesti työpaikkojen
kasvu suuntautui vahvasti maan keskusalueille, joissa sijaitsevat maan merkittä-
vimmät korkeakoulut.
Maan sisäinen muuttoliike kiihtyi vuodesta 1994 alkaen. Osittain tähän vaikutti
vuonna 1994 voimaan tullut uusi kotikuntalaki, joka antoi opiskelijoille oikeuden
kirjautua opiskelupaikkakunnan asukkaaksi. Pääsyy muuttoliikkeen kasvuun ja
suuntautumiseen on kuitenkin työvoiman kysynnän alueellisessa eriytymisessä,
etenkin 1990-luvun viimeisinä vuosina. Keskusalueiden muuttovoitto kasvoi ja
vastaavasti maaseutumaisten alueiden sekä monien pienten teollisuusvaltaisten
kaupunkialueiden muuttotappio lisääntyi. Suurten kaupunkialueiden sisällä kes-
kuskaupunkien väestönkasvu alkoi monilla alueilla uudelleen hidastua ja kasvun
painopiste siirtyi uudelleen ympäryskuntiin ja ympäröivään kaupunkiverkostoon.
Reaalikorot kääntyivät laskuun vuonna 1993 ja korkojen aleneminen jatkui vuo-
sikymmenen loppuun asti. Silti reaalikorot ja myöskin kotitalouksien verojen jäl-
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keiset reaalikorot pysyivät positiivisina koko vuosikymmenen jälkipuoliskon
ajan.
Asuntojen hinnat kääntyivät nousuun vuoden 1996 alussa, yli kaksi vuotta myö-
hemmin kuin tuotanto ja yli vuoden myöhemmin kuin työllisyys. Käänne tapahtui
samaan aikaan Helsingin seudulla ja muualla maassa. Siitä alkaen reaalihinnat
ovat nousseet yhtäjaksoisesti. Hintakehitys on eriytynyt alueellisesti, erityisesti
Helsingin seudulla nousu on ollut nopeampaa kuin koko maassa keskimäärin.
Kuitenkin hinnat ovat nousseet kaikilla alueilla. Vuoden 1999 lopulla asuntojen
reaalihinnat olivat nousseet kolmenkymmenen vuoden keskimääräisen tason ylä-
puolelle, mutta olivat edelleen suunnilleen neljänneksen vuoden 1989 huipputa-
son alapuolella. Hintojen uuden nousun taustalla ovat entiset tekijät, työllisyyden
paraneminen ja tulojen kasvu, tyhjien asuntojen varannon supistuminen vähäisen
tuotannon seurauksena sekä reaalikorkojen lasku. Hintakehityksen alueellinen
eriytyminen on seurausta työpaikkojen ja väestön sekä tyhjien asuntojen osuuden
kehityksen alueellisesta polarisoitumisesta. Tyhjien asuntojen määrä on jopa
noussut maaseutuvaltaisilla alueilla 1990-luvun viimeisinä vuosina.
Asuntojen reaalivuokrat kohosivat koko 1990-luvun jälkipuoliskon ajan kysynnän
kasvusta johtuen. Tämä oli ensimmäinen jakso 1950 luvun jälkeen, jolloin asun-
tojen hinnat ja vuokrat kulkevat suunnilleen samaan suuntaan ja pääasiassa sa-
moista syistä. Vuonna 1995 myös vanhojen vuokrasopimusten osalta päättynyt
vuokrasäännöstely mahdollisti kysyntäpaineiden siirtymisen vuokriin.
Asuntotuotannon luvat kääntyivät kasvuun 1996 lopulla ja aloitukset 1997 alku-
puolella. Valmistuneiden asuntojen määrä alkoi kasvaa vuoden 1997 loppupuo-
lelta alkaen. Silti asuntotuotanto oli vielä vuosikymmenen lopussa yhä pitkän ajan
keskiarvon alapuolella. Asuntotuotannon käynnistymisessä laman jälkeen oli suu-
ret alueelliset erot. Merkittävä tuotannon kasvu on tapahtunut Helsingin seudulla
ja muilla suurilla kaupunkialueilla. Sen sijaan maaseutumaisilla alueilla ja pie-
nillä kaupunkialueilla asuntotuotanto on jäänyt laman jälkeen alhaiselle tasolle.
Tuotannon kasvu laman jälkeen perustuu kysynnän myötä kohonneisiin asuntojen
reaalihintoihin sekä alentuneisiin reaalikorkoihin. Helsingin seudulla rakennus-
kelpoisen maan niukkuus on kuitenkin rajoittanut tuotannon kasvua kysynnän
edellyttämälle tasolle.
Tyhjien asuntojen osuus aleni supistui koko maassa lamavuosien jälkeen asumis-
kulutuksen kasvun ja vähäisen uustuotannon seurauksena vuoteen 1996 asti. Sen
jälkeen supistuminen pysähtyi, ainakin asuntokantatilaston mukaan. Tyhjien
asuntojen osuus alkoi eriytyä voimakkaasti heti laman alkaessa. Eriytyminen on
jatkunut senkin jälkeen, kun talous kääntynyt uuteen kasvuun. Vuonna 1998 Hel-
singin seudun asuinhuoneistoalasta oli runsaat 4 % tyhjillään tai tilapäisesti asut-
tuna, kun maaseutumaisilla alueilla osuus oli lähes 8 %. Kun otetaan huomioon,
että kyseiseen tyhjien osuuteen sisältyy tilapäisesti asuttuja, kakkosasuntoja, va-
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paa-ajan käytössä olevia, yritysten majoitustiloinaan käyttämiä, viereiseen asun-
toon liitettyjä sekä käytöstä poistettuja asuntoja, voidaan arvioida, että aidosti
tyhjillään olevan huoneistoalan osuus oli kaikilla alueilla 2 - 3 prosenttiyksikköä
alhaisempi kuin tilastojen mukaiset luvut. Tyhjien asuntojen osuuden alueellinen
eriytyminen ennakoi myös hintakehityksen eriytymisen jatkumista.
Asumiskulutuksen määrän kehitys on ollut jossain määrin yllättävää laman ja sen
jälkeisen nousun aikana. Vielä vuosina 1991 - 93 – laman syvimpinä vuosina -
asutun asuntokannan pinta-ala kasvoi lähes 2 % vuodessa. Sen sijaan vuodesta
1994 alkaen eli talouden nousun alettua vuosittainen kasvuvauhti on laskenut alle
1.5 prosentin. Suunta on ollut sama kaikilla alueilla, vaikka alueiden väliset kas-
vuerot ovatkin suurentuneet aikaisempiin vuosiin verrattuna. Henkeä kohti las-
ketussa asumisväljyydessä alueiden välinen ero on kasvanut kaikista selvimmin:
Helsingin seudulla asumisväljyyden kasvu on lähes pysähtynyt 1990-luvun jälki-
puoliskolla, kun taas maaseutumaisilla alueilla ja pienillä kaupunkialueilla kasvu
on jatkunut suunnilleen entiseen tahtiin. Vuosituhannen lopulla Helsingin seu-
dulla asutaan keskimäärin tuntuvasti ahtaammin ja maaseutualueilla ja pikkukau-
pungeissa selvästi väljemmin kuin koko maassa keskimäärin.
Asuntomarkkinoiden kiristyminen 1990-luvun jälkipuoliskolla heijastui mm.
asunnottomien määrään, joka käytettävissä olevien tietojen mukaan kääntyi la-
man jälkeen kasvuun.
Uuden kasvun aikana arava-lainoituksella ja korkotuella on edelleen vankka ase-
ma asuntopolitiikassa. Julkisesta rahoitetun asuntotuotannon määrä ja osuus koko
tuotannosta supistui kuitenkin 1990-luvun jälkipuoliskolla useista syistä. Rahoi-
tusmarkkinoiden muutos  on avannut uusia rahoitusmahdollisuuksia asuntotuo-
tannolle, jolloin aravan suhteellinen edullisuus on heikentynyt. Samaan aikaan
asuntojen hintojen nousu on parantanut vapaarahoitteisen tuotannon kannatta-
vuutta. Gryndausta harjoittavien rakennusliikkeiden lisäksi yleishyödylliset ra-
kennuttajat ovat siirtäneet painopistettä vapaarahoitteisen tuotannon suuntaan.
Asuntojen hintojen nousun myötä kohonneet tonttihinnat ja rakennuskustannuk-
set nostavat rakennushankkeiden kustannuksia aravan hintarajojen yläpuolelle,
erityisesti Helsingin seudulla. Lisäksi kunnat ovat alkaneet suhtautua monesta
syystä varauksellisesti arava-tuotantoon.
Asumistukijärjestelmän rooli on pysynyt keskeisenä myös laman jälkeen. Asu-
mistuen saajien määrä on laman jälkeen vähentynyt jonkin verran, mutta hitaam-
min kuin työttömyyden alenemisen perusteella voisi olettaa. Asumistuen
kustannukset valtiontaloudelle eivät kääntyneet laskuun 1990-luvun loppuun
mennessä. Tähän ovat vaikuttaneet vuokra-asumisen yleistyminen, vuokratason
kohoaminen sekä muuttoliike suurille kaupunkialueille, joissa vuokra-asuminen
on yleisempää ja vuokrataso korkeampi kuin muilla alueilla.
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5 Yhteenveto ja johtopäätöksiä
Asuntomarkkinoiden peruspiirteitä 1980- ja 1990-luvuilla olivat hintojen ja tuo-
tannon rajut vaihtelut. Ne kulminoituivat 1980-luvun lopun voimakkaaseen nou-
suun, sen jälkeiseen romahdukseen sekä laman jälkeiseen uuteen nousuun.
Asumiskulutuksen kehitys on kuitenkin ollut varsin vakaata hintoihin ja tuotan-
toon verrattuna.
Asuntomarkkinoiden kehityksen perussuunta on ollut alueellisesti varsin yhden-
mukaista. Hintojen ja tuotannon voimakkaat muutokset koettiin suunnilleen sa-
manaikaisesti kaikilla alueilla. Helsingin seudulla heilahdukset ovat olleet jonkin
verran rajumpia kuin muualla. Vasta laman aikana ja ennen kaikkea laman jäl-
keen 1990-luvun jälkipuoliskolla asuntomarkkinoiden kehitys on alkanut selvästi
eriytyä Suomen alueiden välillä. Sekä asuntojen hinnoissa, asuntotuotannossa,
tyhjien asuntojen osuudessa että asumisväljyydessä alueiden väliset erot ovat al-
kaneet kasvaa.
Asuntomarkkinat muodostavat sektorin, jonka kehitys on tiiviisti sidoksissa ylei-
seen taloudelliseen kehitykseen. Asuntomarkkinat reagoivat ja sopeutuvat tuotan-
non, työllisyyden, tulojen, korkojen ja väestökehityksen muutoksiin. Samalla
asuntosektori on osa kansantaloutta. Asumiskulutuksella on tärkeä rooli kotita-
louksien kulutuksen ja hyvinvoinnin osatekijänä. Asuntovarallisuudella ja sen
muutoksilla on suuri vaikutus kotitalouksien luotonottoon, pankkisektorin toi-
mintaan ja yksityiseen kulutukseen. Asuntoinvestoinnit muodostavat huomatta-
van osan koko kansantalouden investointeja.
Suomen alueellisista asuntomarkkinoista tehdyn ekonometrisen analyysin perus-
teella asumiskulutuksen määrä riippuu väestön määrästä ja rakenteesta, kotita-
louksien pysyväistuloista sekä asumisen kustannustekijöistä. Alueellisen
asuntotuotannon määrä riippuu pääasiassa kahdesta tekijästä: asuntojen reaalihin-
nasta sekä korkotasosta. Sekä hinnat että korot vaikuttavat viiveellä valmistunei-
den asuntojen määrään, sillä rakentamisen päätöksentekoajasta valmistumiseen
kuluu melko pitkä aika. Lisäksi paikallisilla kysyntä- ja kustannustekijöillä sekä
tarjontarajoituksilla on vaikutusta rakentamisen alueelliseen vilkkauteen.
Asuntojen alueellista hintakehitystä selittävät ennen kaikkea työllisyys, tulotaso,
verojen jälkeinen reaalikorko sekä tyhjien asuntojen osuus asuntokannasta. Näi-
den perustekijöiden lisäksi aikaisemman periodin hinnan muutoksella on vaiku-
tusta seuraavan periodin hinnanmuutokseen. Tämä ominaisuus viittaa
hintakuplien olemassaoloon, toisin sanoen siihen, että hintojen nousu saa itses-
sään aikaan odotuksia nousun jatkumisesta. Tutkimuksen tulosten mukaan tämä
vaikutus ei ole ainakaan vuositasolla kovin voimakas ja se selittää vain pienen
osan 1980- ja 1990-lukujen dramaattisista hintavaihteluista.
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Asuntojen hintojen ja asuntotuotannon voimakkaat vaihtelut aiheuttavat ongelmia
sekä kotitalouksille asumispalvelusten kuluttajina että rakennuttajille, rakennus-
yrityksille ja vuokra-asuntojen omistajille asuntojen tarjoajina. Voimakkaat vaih-
telut lisäävät asuntoinvestointeihin liittyvää riskiä. Kohoavat hinnat aiheuttavat
ongelmia ennen kaikkea potentiaalisille omistusasuntomarkkinoille tulijoille.
Tyypillisesti he ovat nuoria kotitalouksia, joilla ei ole suuria alkupääomia. Tässä
tilanteessa ylivelkaantumisen riski on suuri. Useimmat asuntojen hintavaihtelui-
hin liittyvät riskit laukeavat sen jälkeen, kun mahdollinen hintakupla  on puhjen-
nut tai asuntojen hinnat ovat kääntyneet muista syistä laskuun. Koska asuntojen
hinnat ja uusien asuntojen tuotanto liittyvät läheisesti yhteen, asuntojen hinta-
vaihtelu saa aikaan suurta vaihtelua myös asuntotuotannossa. Tästä seuraa, että
rakennusalan liikevaihto, kapasiteetin käyttö ja työvoiman tarve vaihtelevat voi-
makkaasti. Tämä aiheuttaa alalle ylimääräisiä kustannuksia ja tehottomuutta.
Edellä esitetyn perusteella on ilmeistä, että asuntomarkkinoiden vakaus – asumis-
kulutuksen, hintojen ja vuokrien sekä tuotannon tasainen kehitys – ovat tavoitte-
lemisen arvoisia asioita sekä kotitalouksien, rakennusalan että julkisen sektorin
näkökulmasta. Valitettavasti asuntopolitiikan keinot asuntomarkkinoiden suh-
danteiden säätelyssä ovat rajalliset. Tuotannon, työllisyyden, tulojen, väestön,
korkojen ja inflaation kehitys ovat asuntomarkkinoiden taustalla vaikuttavia pe-
rustekijöitä, joiden vakaa kehitys olisi eduksi koko asuntosektorille. Asuntopoli-
tiikan keinoin niihin ei kuitenkaan oleellisesti voida vaikuttaa.
Asuntokysyntää voidaan asuntopolitiikan keinoin säädellä jossain määrin ja sen
kautta vaikuttaa edelleen hintakehitykseen. Keinoja ovat verosäädökset (mm.
korkojen verovähennysoikeus, myyntivoiton verotus), suhdanteiden mukaan sää-
deltävät veroluontoiset maksut sekä asumistuki. Kysynnän säätelyyn liittyy kui-
tenkin suuria ongelmia. Toimenpiteiden ajoituksella on aina riski epäonnistua.
Toimenpiteiden voimaantuloa edeltää usein kysyntäpiikki, kun taloudenpitäjät
kiiruhtavat tekemään kauppoja ennen kuin lisäkustannuksia aiheuttavat toimen-
piteet tulevat voimaan. Jos voimaantulo ajoittuu vaiheeseen, jolloin nousuvaihe
on jo ohitettu, toimenpide voi pahimmillaan edistää hintojen laskua. Lopputulok-
sena toimenpiteet voivat johtaa vaihtelujen kärjistymiseen entisestään. Pitkäai-
kainen kysynnän rajoittaminen saa aikaan kysynnän patoutumista, joka jossain
vaiheessa purkautuu entistä rajumpana. Tämä riski on todellinen Suomessa, jossa
asumiskulutuksen kasvua on monin eri keinoin (mm. luotonsäännöstely, vuokra-
sääntely, arava-rajoitukset, kaupunkialueiden tiukka kaavoituspolitiikka) rajoi-
tettu vuosikymmenien ajan, mikä edelleen ilmenee muita Länsi-Euroopan maita
ahtaampana asumisena. Asuntomarkkinoiden kehityksen alueellinen eriytyminen
aiheuttaa lisää ongelmia kysynnän säätelytoimille. Samat toimenpiteet, joilla saa-
daan hillittyä kysynnän kasvua ja hintojen nousua Helsingin seudulla, voivat ai-
heuttaa suuria ongelmia muuttotappioalueilla, joiden ongelmana jo ennestään on
kysynnän supistuminen.
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Hintojen säätelyn perusongelmana on, että se hidastaa tarjonnan kasvua ja johtaa
kysynnän patoutumiseen sekä erilaisiin säätelyn kiertoilmiöihin. Tästä Suomen
pitkäaikainen vuokrasääntely toimi havainnollisena esimerkkinä.
Tarjontaan vaikuttavat toimenpiteet sisältävät mm. asuntotuotannon julkiset tuet
sekä rakennuskelpoisen maan tarjontaan ja kaavoitukseen vaikuttavat toimet. Ra-
hoitusmarkkinoiden vapautumisen jälkeen asuntotuotannon julkisella tuella ei
enää voi olla keskeistä roolia asuntomarkkinoiden suhdanteissa, kuten sillä oli
luotonsäännöstelyn oloissa. Lamavuosina arava-rahoituksella ja korkotuella oli
tosin tärkeä merkitys asuntotuotannon ylläpitämisessä, mutta normaalioloissa sillä
ei ole enää mahdollista merkittävästi hillitä tai kiihdyttää asuntotuotannon koko-
naismäärää. Rahoituksen sijasta rakennuskelpoisen tonttimaan saatavuus on
avainasemassa tuotannon kannalta etenkin Helsingin seudulla ja muilla nopeasti
kasvavilla kaupunkialueilla. Riittävällä maan tarjonnalla voidaan luoda edellytyk-
set sille, että asuntotuotanto voi sopeutua edes kohtuullisella viiveellä ja pitkällä
ajalla kysynnän muutoksiin. Tämä edellyttää paitsi maapolitiikan ja kaavoituksen
kehittämistä myös paikallisten julkisten palveluiden tuotannon ja rahoituksen
mallien uudelleen arviointia. Rakennuskelpoisen maan tarjonta on perusedellytys
asuntomarkkinoiden vakaalle kehitykselle. Silti maan tarjonnallakaan ei voida
eliminoida yleisestä taloudellisesta kehityksestä seuraavia asuntomarkkinoiden
hinta- ja tuotantovaihteluita.
Asuntomarkkinoilla on oma roolinsa myös aluekehityksessä. Ihmiset ottavat
muuttopäätöksiä tehdessään huomioon alueiden tarjoamat asumismahdollisuudet
ja niiden kustannukset. Monilla aloilla yritysten sijoittuminen ja kasvu riippuvat
oleellisesti työvoiman saatavuudesta, joten välillisesti asuntomarkkinat vaikutta-
vat myös yritysten sijoittumiseen. Suurten kaupunkialueiden tarjoamat kasautu-
misedut ja niistä seuraavat tehokkuushyödyt yhdessä maan niukkuuden kanssa
saavat aikaan, että maa ja sen seurauksena myös asuntojen ja toimitilojen hinnat
ovat normaalisti sitä korkeampia mitä suurempi kaupunkialue on. Nämä alueiden
väliset hintaerot toimivat alueellisen keskittymisen vastavoimana.
Asuntopolitiikalla on kuitenkin hyvin rajalliset mahdollisuudet vaikuttaa alueke-
hitykseen. Silloin kun kaupunkimaiset elinkeinot – toimialat jotka hyötyvät suur-
kaupunkialueiden tarjoamista kasautumisedusta – kasvavat nopeammin kuin
muut elinkeinot, kaupunkialueiden tuotanto, työpaikat ja muuttoliikkeen välityk-
sellä myös väestö kasvavat nopeasti aiheuttaen kysyntäpaineita asuntomarkki-
noille. Mitä joustavammin suurkaupunkialueiden asuntomarkkinat pystyvät
vastaamaan kysyntäpaineisiin, sitä nopeampaa on suurkaupunkialueiden kasvu.
Vastaavasti, jos asuntojen tarjonta suurkaupunkialueilla on hyvin jäykkää, niiden
ja muiden alueiden väliset asuntojen hintaerot kasvavat, kasvu hidastuu ja paineet
purkautuvat osittain muille alueille. Toisin sanoen asuntojen tarjonnan joustavuu-
den lisääntyminen suurkaupunkialueilla voi kiihdyttää tuotantotoiminnan, työ-
paikkojen ja väestön alueellista keskittymistä. Ja kääntäen, asuntojen tarjonnan
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pullonkaulat suurkaupunkialueilla voivat osaltaan purkaa suurkaupunkialueen
kasvua muille alueilla ja näin tasoittaa aluekehitystä.
Heikki A. Loikkanen kirjoitti vuonna 1989 artikkelin otsikolla ”Asuminen -
ikuinen ongelma”. Nyt uuden vuosituhannen alussa se soveltuu hyvin tämänkin
tutkimuksen lopputoteamukseksi, valitettavasti.
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